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Principales Cifras

del Grupo ACS

Magnitudes financieras y operativas 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Millones de euros
Cifra de negocios 4.420,2 8.825,1 10.817,9 12.113,9 14.067,2 21.311,7
Beneficio bruto de explotacion (EBITDA) 410,9 794,8 981,1 1.095,5 1.270,3 3.490,5
Beneficio neto de explotacion (EBIT) 305,3 573,5 723,9 817,4 971,6 2.486,5
Beneficio antes de impuestos 250,4 283,4 623,3 804,3 15685 2.211,8
Beneficio neto atribuible 181,4 229,5 452,5 608,7 1.250,1 1.551,1
Cash-flow" 312,8 505,4 709,7 836,8 1.548,8 2.555,1
Dividendos abonados 38,4 46,1 96,8 137,6 2117 441 1
Inversiones totales 1.050,7 657,5 1.196,4 4.216,4 5.407,1 3.403,2
Total Activo 4.914,5 11.226,3 12.399,6 17.712,5 25.182,7  49.593,4
Patrimonio neto 1.003,9 1.895,7 2.019,2 2.635,5 3.256,4 10.441,0
Fondos propios 980,4 1.796,4 1.905,4 2.480,9 3.115,7 4.653,8
Endeudamiento neto total 594,5 1.230,6 1.423,9 4.264,6 8.746,3 16.574,5
Deuda neta con recurso 383,5 914.,4 961,6 1.909,4 1.758,4 6.933,1
Financiacién sin recurso 211,0 316,2 462,3 2.355,2 6.992,9 9.641,4
Cartera 7.422,5 22.537,8 23.928,4 26.868, 1 29.918,3 32.321,8
Numero total de empleados 32.555 97.112 107.748 113.273 123.652 144.919
(*) Beneficio neto + Amortizaciones + Variacion provisiones.
Datos por accion® 20027 2003" 2004 2005 2006 2007
Euros
Beneficio 0,94 0,76 1,30 1,74 3,58 4,51
Dividendo bruto 0,24 0,27 0,39 0,60 1,25 1,75
Cash-flow 1,63 1,68 2,01 2,51 4,39 7,24
Fondos propios 5,10 5,05 5,40 7,08 8,83 13,19
Mercado de capitales 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Acciones admitidas a cotizacion®® 192.185.448 355.580.493 352.873.134 352.873.134 352.873.134 352.873.134
Capitalizacion bursatil (millones de euros) 1.9683,5 4.587,0 5.928,3 9.601,7 15.071,2 14.344,3
Precio de cierre del gjercicio® 10,22 € 12,90 € 16,80 € 27,21 € 42,71 € 40,65 €
Revalorizacion anual 11,86% 26,26% 30,23% 61,96% 56,96% -4,82%
Ratios significativos 2002 2003" 2004 2005 2006 2007
Margen de explotacion 6,9% 6,5% 6,7% 6,7% 6,9% 11,7%
Margen neto 4,1% 2,6% 4,2% 5,0% 8,9% 7,3%
ROE 19,2% 16,5% 23,6% 27,5% 45,5% 36,9%
Apalancamiento® 54,9% 64,9% 70,5% 161,8% 268,6% 158,7%
Rentabilidad por dividendo 2,3% 2,1% 2,3% 2,2% 2,9% 4,3%

(1) Bajo criterios PGC. A partir de 2004 seguin criterios NIIFs (Normas Internacionales de Informacién Financiera).

(2) Ajustadas por el Split de 3 x 1 realizado en el afio 2004 (reduccion del valor nominal de las acciones de € 1,50 a € 0,50 con el consiguiente aumento simultaneo del nimero
de acciones representativas del capital social).

() EI 10 de junio de 2004 se redujo el capital social en la cantidad de 1.353.679,5 euros nominales, mediante la amortizacion de 902.453 acciones de autocartera de la sociedad.

(4) Apalancamiento: Deuda neta total / (Fondos propios+Intereses minoritarios).
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Actividades de Construccion y Servicios, S.A.

Junta General Ordinaria de Accionistas

Por acuerdo del Consejo de Administracion de esta Sociedad, celebrado el 27 de marzo de 2008, se
convoca Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad para su celebraciéon en el Palacio
Municipal de Congresos de Madrid, sito en la Avenida de la Capital de Espafa, Madrid s/n, Campo

de las Naciones, a las 12,00 horas del dia 25 de mayo de 2008, en primera convocatoria, y al dia
siguiente, 26 de mayo de 2008, en el mismo lugar y hora, en segunda convocatoria, con el siguiente:

Orden del Dia

1. Aprobacion de las Memorias, Balances, Cuentas de Pérdidas y Ganancias e Informes de Gestion
correspondientes al gjercicio de 2007, tanto de la Sociedad como del consolidado del Grupo de
Sociedades del que ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. es Sociedad dominante.
Aplicacion de resultados.

2. Toma de conocimiento del Informe Anual de Gobierno Corporativo, del Informe de Responsabilidad
Social Corporativa y del Informe Especial del articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores,
todos del gjercicio 2007.

3. Aprobacion de la gestion del Consejo de Administracion durante el gjercicio de 2007.

4. Ratificacion, cese y nombramiento, en su caso, de Consejeros.

5. Propuesta de modificacion de los articulos 3, 4, 11 y 16 del Reglamento de la Junta General.

6. Informe sobre las modificaciones al Reglamento del Consejo de Administracion.

7. Autorizacion para la adquisicion derivativa de acciones propias.

8. Designacion de auditores tanto de la Sociedad como del Grupo.

9. Acuerdo de amortizacion de las acciones que a la fecha de celebraciéon de la Junta de Accionistas
formen parte de la autocartera de la Sociedad con la consiguiente modificacion del articulo 6 de
los Estatutos Sociales.

10. Delegacion de facultades para la ejecucion y formalizacion de acuerdos.

11. Lectura y aprobacion, en su caso, del acta de la Junta.



Principales Cifras

del Grupo ACS
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Construccion 2007 Servicios Industriales 2007 Medio Ambiente y Logistica 2007  Energia 2007

Millones de euros Millones de euros Millones de euros Millones de euros
Ventas 7.3563  Ventas 5.489  Ventas 2.835 \Ventas 5.967
Internacional 5,9% Internacional 31,1% Internacional 12,0% Internacional 42,7%
Beneficio brluto 549 Beneficio brluto 488 Beneficio br.uto 381 Beneficio brluto 2111
de explotacion (EBITDA) de explotacion (EBITDA) de explotacion (EBITDA) de explotacion (EBITDA)
Margen 7,5% Margen 8,9% Margen 13,5% Margen 35,4%
Beneficio neto 310  Beneficio neto 265  Beneficio neto 132  Beneficio neto 230
Margen 4,2% Margen 4,8% Margen 4,6% Margen 3,9%
Cartera 12.011  Cartera 5.854  Cartera 14.458  Cartera n.a.
Plantilla 19.212  Plantilla 37.663  Plantila 74.800  Plantilla 12.871

Presencia en el mundo
Paises en los que el Grupo ACS esta presente

Alemania Argentina Chile Egipto Estados Unidos ~ Honduras Kenia Moldavia Polonia Sudéfrica
Andorra Australia China El Salvador Etiopia India Kuwait Nicaragua Portugal Turquia
Angola Bélgica Colombia Emiratos Francia Irlanda Libia Noruega Reino Unido Venezuela
Arabia Saudita Brasil Costa Rica Arabes Unidos  Grecia Italia Marruecos Panama Republica

Argelia Canada Ecuador Espana Guatemala Jordania México Peru Dominicana
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Carta del Presidente

Queridos
accionistas:

El ejercicio 2007 ha estado

marcado por tres hechos que

nos han permitido consolidarnos
como una de las empresas mas
importantes del mundo en el

sector de las infraestructuras.

Los magnificos resultados obtenidos
en nuestras actividades tradicionales,
la integraciéon de Unién Fenosa como
una nueva unidad de negocio de ACS
y la adquisicion de una participacion
significativa en la empresa alemana
Hochtief representan la mejor base
para el crecimiento futuro de

nuestro Grupo.

Por lo que respecta a los resultados
del afio, quiero destacar una vez
mas el crecimiento del beneficio
neto en un 24% hasta alcanzar los
1.551 millones de euros, superando
ampliamente los objetivos que nos
marcamos al inicio del ejercicio.

Sin considerar los resultados
extraordinarios, que incluyen las
plusvalias obtenidas por la venta

de Continental Auto, el beneficio
neto ordinario ha ascendido a
1.010 millones de euros, también
un 24% mas que el afio anterior

en términos comparables.

Por su parte, las ventas consolidadas
del Grupo ACS aumentaron un 54%
gracias al crecimiento solido de todas
las actividades, y a la consolidacion
de Unién Fenosa por integracion
global desde enero de 2007, lo que
ha permitido alcanzar los 21.312
millones de euros de facturacion

y situarnos como una de las tres
primeras empresas de nuestro
sector a escala mundial.

La integracion en nuestro Grupo

como cabecera del area de Energia

de Unién Fenosa, y la posicion que
mantenemos en lberdrola confirman
nuestro claro compromiso por el sector
energético en Espana.

Sin duda, estas magnitudes eran
impensables en 1997, cuando surgid
ACS, Actividades de Construccion

y Servicios tras la fusion de OCP
Construcciones S.A. y Ginés Navarro
Construcciones S.A. En estos diez
anos hemos sido capaces de
multiplicar por 10 nuestras ventas y
por 32 el beneficio neto atribuible,
sin que por ello nuestra ambicion por
hacer el Grupo ACS mas global

y mas rentable haya disminuido.

Para ello, el Grupo viene dedicando
importantes recursos a las distintas
actividades en las que opera; en
concreto, durante 2007, hemos invertido
mas de 4.650 millones de euros en las

areas de Construccion, Concesiones,
Medio Ambiente y Logistica, Servicios

Industriales y Energia, y en la adquisicion
del 25,1% de la empresa alemana de
construccioén y desarrollo de
infraestructuras Hochtief, una de las
mayores empresas del mundo que
cuenta con amplia presencia en los
mercados europeo, horteamericano y
australiano. Este gran volumen de
inversiones, financiadas principaimente
con los recursos generados por las
operaciones y las desinversiones
realizadas en el afo, persigue mantener
la estrategia de crecimiento sostenible y
rentable en todas las areas de negocio
de ACS que tan buen resultado nos ha
dado hasta la fecha.

El esfuerzo inversor realizado se

ha visto complementado por un
sustancial impulso comercial en todas
las areas de actividad, cuya cartera
total crecié mas de un 12% durante

el ano 2007. Es destacable el
crecimiento de la cartera internacional
cuyo volumen de contratos representa
ya mas del 25% del total.

Sin embargo, la evolucion de

los mercados de capitales no ha
favorecido la cotizacion de empresas
relacionadas con el sector de las
infraestructuras durante 2007.

A pesar de ello, la acciéon de ACS tuvo
un comportamiento significativamente
mejor que el indice sectorial, cuya
evolucion fue del -10%, y cerrd el
gjercicio con una contraccion anual del
4,8%. La crisis del mercado de crédito,
extendida desde el pasado verano, y



las expectativas de ralentizacion
econdmica en las principales
economias occidentales tuvieron un
impacto negativo en las principales
bolsas del mundo durante la segunda
parte del afo 2007 y primeros meses
del presente, e impidieron recoger los
excelentes datos financieros y operativos
obtenidos por nuestro Grupo.

En materia de responsabilidad
corporativa, el Grupo ha continuado
reforzando su estrategia de
sostenibilidad mediante diversas
practicas relacionadas con los
impactos econémico, social y
medioambiental de nuestros negocios,
y que ha sido reconocida por la firma
Dow Jones al incorporar a nuestro
valor como integrante de los indices
mundial y europeo de sostenibilidad.
En este sentido, el Consejo de
Administracién ha aprobado
recientemente el “Compromiso ACS
para la lucha contra el Cambio
Climatico” por la que el Grupo reafirma
su voluntad de seguir destinando
recursos para reducir las emisiones
de gases de efecto invernadero en el
desarrollo de su actividad.

Creo que en estos Ultimos diez afios
hemos llegado mas lejos de lo que
imaginabamos, pero mantenemos el
mismo entusiasmo de siempre por
seguir avanzando y generando mas
valor para nuestros accionistas, a
quienes les agradezco la confianza
que han depositado en nosotros.

e,

-Informe anua_l 2067 Grupo ACS

Trataremos de corresponderles

con el esfuerzo diario de las casi

150.000 personas que trabajamos !
en el Grupo ACS con el objetivo de
alcanzar el liderazgo mundial en el
sector de infraestructuras.

Florentino Pérez Rodriguez
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Presidente
y Consejero Delegado

D. Florentino Pérez Rodriguez W

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos
Presidente y Consejero Delegado

del Grupo ACS desde 1993

Miembro del Consejo de Administracion
del Grupo ACS desde 1989
Vicepresidente de Abertis Infraestructuras
Consejero de Sanef

Vicepresidente Ejecutivo

D. Antonio Garcia Ferrer B

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos
Miembro del Consejo de Administracién
del Grupo ACS desde 2003

Consejero de Abertis Infraestructuras
Consejero de Unién Fenosa

Vicepresidente

D. Pablo Vallbona Vadell Il H

Ingeniero Naval y MBA por el IESE

Miembro del Consejo de Administracién

del Grupo ACS desde 1997

Presidente de Iberpistas

Vicepresidente Ejecutivo de Banca March
Vicepresidente de Corporacién Financiera Alba
Vicepresidente de Abertis Infraestructuras

M Miembro de la Comisién Ejecutiva
Miembro del Comité de Auditoria

Consejeros

D. José Maria Loizaga Viguri ll W

Economista

Miembro del Consejo de Administracién
del Grupo ACS desde 1989

Presidente de Mercapital, S.L.
Presidente de Cartera Hotelera, S.A.
Presidente de Bodegas Lan
Vicepresidente de Zardoya Otis
Consejero de Mecalux

Consejero de Unidn Fenosa

D. José Maria Aguirre Gonzalez

Doctor Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos
Miembro del Consejo de Administracion

del Grupo ACS desde 1995

Presidente del Banco Guipuzcoano

Presidente de Acerinox

Consejero de Siemens Espana

D. Agustin Batuecas Torrego

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos
Miembro del Consejo de Administracién
del Grupo ACS desde 1999
Vicepresidente de Fenebus

D. Alvaro Cuervo Garcia

Doctor en Ciencias Econémicas

Catedréatico de Economia de la
Empresa-Universidad Complutense de Madrid
Director del Colegio Universitario de Estudios
Financieros (CUNEF)

Miembro del Consejo de Administracién

del Grupo ACS desde 1997

Miembro del Consejo Consultivo de Privatizaciones
Consejero de SONAE SGPS, y SONAE INDUSTRIA
Consejero de Bolsas y Mercados Espafioles (BME)

M Miembro del Comité de Nombramientos y Retribuciones
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D. Manuel Delgado Solis

Licenciado en Farmacia y Licenciado en Derecho
Miembro del Consejo de Administracion

del Grupo ACS desde 2003

Consejero de Unién Fenosa

D. Javier Echenique Landiribar Il

Licenciado en Ciencias Econémicas
Miembro del Consejo de Administracion
del Grupo ACS desde 2003

Consejero de Telefénica Méviles México
Consejero - Asesor de Telefonica Espafia
Consejero de Uralita

Consejero de ENCE

Consejero de Repsol YPF

Consejero de Albertis Infraestructuras

D. Isidro Fernandez Barreiro

Ingeniero Industrial

MBA por el [ESE

Miembro del Consejo de Administracion

del Grupo ACS desde 2003

Vicepresidente de Corporacion Financiera Alba
Consejero de Banca March

Consejero de Prosegur

D. Joan-David Grima i Terré

Doctor en Ciencias Econémicas y Empresariales
Miembro del Consejo de Administracion

del Grupo ACS desde 2003

Director General de Banco Santander
Consejero de TEKA, S.A.

D. Pedro Lépez Jiménez W

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos
Miembro del Consejo de Administracion
del Grupo ACS desde 1989

Presidente de Unién Fenosa

Consejero de CEPSA

Consejero de Keller Group Plc

Consejero de Atlas Copco, SAE
Consejero de Indra Sistemas, S.A.
Vicepresidente de Dragados

I

D. Santos Martinez-Conde Gutiérrez-Barquin W

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos

Miembro del Consejo de Administracion

del Grupo ACS desde 2001

Consejero Delegado de Corporacién Financiera Alba
Consejero de Acerinox

Consejero de Unidn Fenosa

Consejero de Isofotén

D. Javier Monzén de Caceres

Economista

Miembro del Consejo de Administracion
del Grupo ACS desde 2003

Presidente de Indra

Informe anual 2007 Grupo ACS

D. Miquel Roca i Junyent

Abogado

Miembro del Consejo de Administracion
del Grupo ACS desde 2003

Secretario del Consejo de Administracion
de Abertis Infraestructuras

Secretario del Consejo de Administracién
de Banco de Sabadell

D. Julio Sacristan Fidalgo

Licenciado en Ciencias Quimicas
Miembro del Consejo de Administracion
del Grupo ACS desde 1998

D. Francisco Servando Verdu Pons

Licenciado en Ciencias Econoémicas

MBA por la Universidad de Chicago
Miembro del Consejo de Administracion

del Grupo ACS durante los afios 2002-2003
y elegido de nuevo en 2006

Consejero Delegado de Banca March
Consejero de Corporacién Financiera Alba

Consejero Secretario

D. José Luis del Valle Pérez B~ W
Licenciado en Derecho y Abogado del Estado

Miembro del Consejo de Administracion
del Grupo ACS desde 1989
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D. Florentino Pérez Rodriguez
Presidente y Consejero Delegado

Nacido en 1947.
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos.

Comenzo su carrera en la empresa privada.
Desde 1976 a 1982 ocup¢ distintos cargos en la
Administracién Publica, donde fue Delegado de
Saneamiento y Medio Ambiente del Ayuntamiento
de Madrid, Subdirector General de Promocién del
CDTI del Ministerio de Industria y Energia, Director
General de Infraestructuras del Transporte del
Ministerio de Transportes, y Presidente del IRYDA
del Ministerio de Agricultura. En 1983 regresa a

la iniciativa privada como maximo ejecutivo de
Construcciones Padrds, S.A., siendo uno de sus
principales accionistas. Desde 1993 es Presidente
y Consejero Delegado del Grupo ACS; primero
como Presidente de OCP Construcciones S.A.,
resultado de la fusién de Construcciones

Padrés S.A. y OCISA 'y desde 1997 del ya
denominado Grupo ACS, consecuencia de la fusién
de OCP Construcciones S.A. y Ginés Navarro, S.A.
Es también Presidente de ACS Servicios,
Comunicaciones y Energia, S.A., cabecera

del Area de Servicios Industriales del Grupo.

D. Antonio Garcia Ferrer
Vicepresidente Ejecutivo

Nacido en 1945.
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos.

Inicié su carrera profesional en Dragados y
Construcciones, S.A. en 1970. Tras ocupar
distintos puestos de responsabilidad en la

empresa constructora, en 1989 fue nombrado
Director Regional de Madrid, en 1998 Director

de Edificacion y en 2001 Director General de las
Divisiones de Industrial y Servicios. En 2002 accede
ala Presidencia de Grupo Dragados, S.A. y desde
diciembre de 2008 es Vicepresidente Ejecutivo del
Grupo ACS.
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D. Marcelino Fernandez Verdes
Presidente de las Areas de
Construccidn, Concesiones y

Medio Ambiente y Logistica

Nacido en 1955.

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos.

Se incorpor6 al Grupo en 1987, siendo
nombrado Director General en 1994.
En 1998 asume el cargo de Consejero
Delegado de ACS Proyectos, Obras

y Construcciones S. A., y en 2000 es
nombrado Presidente de la misma.

Es Presidente-Consejero Delegado

de Dragados y ACS SyC, asi como
responsable de las areas de
Construccion, Concesiones y

Medio Ambiente y Logistica del Grupo.
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D. Eugenio Llorente Gémez
Conssjero Delegado del Area
de Servicios Industriales

Nacido en 1947.
Ingeniero Técnico Industrial, MBA
por la Madrid Business School.

Inicié su carrera profesional en Cobra
Instalaciones y Servicios, S.A. en 1973.
Tras ocupar distintos puestos de
responsabilidad, en 1989 fue nombrado
director de Zona Centro, en 1998 fue
promovido a Director General y en 2004
a Consejero Delegado. En la actualidad
es Consejero Delegado de ACS
Servicios, Comunicaciones y Energia

y responsable del Area de Servicios
Industriales del Grupo.

D. Angel Garcia Altozano
Director General Corporativo

Nacido en 1949.
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos
y MBA por la Universidad de Dayton.

Comenz6 su trayectoria profesional

en el sector de la construccién. Ha sido
Director General del Instituto Nacional
de Industria (INI) y Presidente de
Bankers Trust para Espafia y Portugal.
Se incorpor6 al Grupo ACS en 1997
como Director General Corporativo,
con responsabilidad sobre las areas
econémico-financiera, desarrollo
corporativo y empresas participadas.

Presidencia

i Vicepresidencia i

Direccion General

forme anual 2007 G!ru\oo A

}

D. José Luis del Valle Pérez
Secretario General

Nacido en 1950.
Licenciado en Derecho y
Abogado del Estado.

Desde 1974 hasta 1983 ocup6 varios
destinos dentro de la Administracion
Publica y fue diputado de las Cortes
Generales entre 1979y 1982y
Subsecretario del Ministerio de
Administracion Territorial. Pertenece
al Consejo de Administracion del
Grupo ACS desde 1989y, en la
actualidad y desde 1997, es también
su Secretario General.

| Corporativa | I Secretaria General I
ACS ACS Servicios
Construccion, Concesiones, Comunicaciones
Medio Ambiente y Logistica I I y Energia I

T T 1 T 1
na . Medio Ambiente Servicios
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Ireccion

ACS, Actividades de
Construccion y Servicios

D. Florentino Pérez Rodriguez
Presidente y Consejero Delegado

D. Antonio Garcia Ferrer
Vicepresidente Ejecutivo

D. Angel Garcia Altozano
Director General Corporativo

D. José Luis del Valle Pérez
Secretario General

Organos de D

o T T T .

Construccion, Medio Ambiente
y Logistica y Concesiones

D. Marcelino Fernandez Verdes
Presidente y Consejero Delegado

D. Luis Nogueira Miguelsanz
Secretario General

D. Antonio Alfonso Sanchez
Adjunto Medio Ambiente y Logistica

Construccion

Dragados

D. Marcelino Fernandez Verdes
Presidente y Consejero Delegado

D. Juan Ernesto Pérez Moreno
Adjunto al Presidente

D. Ignacio Segura Surinach
Director General

D. Luis Nogueira Miguelsanz
Secretario General

D. Ricardo Martin de Bustamante
Director de Obra Civil

D. Juan Luis Garcia-Gelabert Pérez
Director de Edlficacion

D. Octavio del Real Sanchez
Director de Participadas

D. Maximiliano Navascués Redondo
Director de Contratacion

D. Alfonso Costa Cuadrench
Director de Servicios Técnicos

D. Antonio Cortés Sanchez
Adjunto al Director de Internacional

Vias y Construcciones

D. Manuel Pérez Beato
Presidente

D. Gonzalo Gomez Zamalloa
Conssjero Delegado

D. Manuel Alvarez Mufoz
Director de Obra Civil

D. Ignacio Legorburu Escobar
Director de Edificacion
Tecsa

D. José Maria Aguirre Fernandez
Director General

Drace

D. Juan José Sacristan Sacristan
Director General

Drace Medio Ambiente

D. Fernando Garcia Arribas
Director General

Drace Servicios Portuarios

D. Eloy Dominguez-Adame Bozzano
Director General

Geocisa

D. Pedro Sola Casado
Director General

Cogesa

D. Enrique Pérez Rodriguez
Administrador Gerente




Medio Ambiente
y Logistica
Urbaser

D. Javier Polanco Gémez-Lavin
Presidente y Consejero Delegado

D. José Maria Lopez Pifol
Director General

Dragados SPL

D. Juan Carlos Pery Paredes
Presidente y Consejero Delegado

D. Agustin Batuecas Torrego
Vicepresidente

D. Victor Alberola Ruipérez
Director General

Clece

D. Cristébal Valderas Alvarado
Presidente y Consejero Delegado

Concesiones

Iridium
D. Manuel Garcia Buey
Presidente y Consejero Delegado

D. Victor Revuelta Garcia
Director General

D. Francisco Fernandez Lafuente
Director General

ACS Servicios,
Comunicaciones y Energia

D. Florentino Pérez Rodriguez
Presidente

D. Eugenio Llorente Gémez
Consejero Delegado

D. José Alfonso Nebrera Garcia
Director General

D. José Romero de Avila Gonzalez-Albo
Secretario General

Grupo Cobra

D. Eugenio Llorente Gémez
Consejero Delegado de Cobra

D. Daniel Vega Baladrén
Consejero Delegado de SEMI'y MAESSA

D. Juan Agustin Sanchez Bernal
Presidente de ETRA e IMESAPI

D. José Reis Costa
Presidente de CME

Dragados Industrial

D. José Alfonso Nebrera Garcia
Presidente

D. Vicente Prados Tejada
Consgjero Delegado de CYMI y Masa

D. Pablo Garcia Arenal
Director General de Grandes Contratos

D. Raul Llamazares de la Puente
Consejero Delegado de Initec, Intecsa
y Makiber

D. Pedro Ascorbe Trian
Director General de Dragados Offshore

D. Juan Enrique Ruiz Gonzalez
Presidente de Sice Tecnologia y Sistemas

Unién Fenosa

D. Pedro Lopez Jiménez
Presidente

D. Honorato Lépez Isla
Vicepresidente Primero y Consejero
Delegado

D. Elias Velasco Garcia
Consejero Director General

D. Ramén Novo Cabrera
Secretario General

D. Juan Luis Lopez Cardenete
Director General de Redes

D. Carlos Martinez de Albornoz Bonet
Director General Corporativo

D. José Antonio de Tomas Alonso
Director General de Desarrollo de Negocio

D. José Maria Paz Goday
Secretario General de Regulacion

D. Jesus Verde Loépez
Director General Telecomunicaciones
y Sistemas

D. José Luis Zapata Pinar
Director General de Generacion
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Construccion Concesiones y Logistica Industriales Energia
Misidn
Satisfacer las Optimizar la Mejorar la sociedad en la

necesidades
de los clientes

e Diversificando la cartera de
productos del Grupo, innovando dia
a dia para incrementar la oferta de
servicios y actividades, reduciendo
la exposicion de ACS a los ciclos
econdmicos y garantizando la
consecucion de los objetivos de

los clientes.

e Mejorando de forma continuada
los estandares de calidad,
seguridad y fiabilidad en los
servicios que ofrece, con el fin de
promover la estabilidad y garantizar
la recurrencia de los ingresos.

e Expandiendo la actual base de
clientes del Grupo a través de un
continuo esfuerzo comercial en
nuevos mercados.

rentabilidad de los
recursos gestionados

e Aumentando la eficiencia
operativa y financiera, ofreciendo
una atractiva rentabilidad a los
accionistas del Grupo.

¢ Aplicando rigurosos criterios de
inversion adecuados a la estrategia
de expansion y crecimiento de la
compafia.

e Manteniendo una sdlida
estructura financiera que facilite la
obtencién de recursos y permita
mantener un bajo coste de los
mismos.

¢ Ofreciendo una atractiva politica
de dividendos sostenible a largo
plazo.

que vivimos promoviendo
el crecimiento sostenible

e Actuando como motor econémico
de creaciéon de empleo estable,
digno y justamente retribuido.

e Respetando el entorno econémico,
social y medioambiental, innovando
en los procedimientos de la compafiia
y respetando en cada una de sus
actividades las recomendaciones de
las mas importantes instituciones
nacionales e internacionales que
investigan al respecto.

e Ayudando a crecer a la economia,
generando riqueza por la propia
actividad del Grupo ACS, a través
de las infragstructuras que se
construyen, de la energia que se
produce, que garantizan el desarrollo
de la sociedad y el bienestar de sus
ciudadanos.




Vision

Una referencia mundial en las actividades de construccién,
servicios y energia. Un grupo que participa en el desarrollo de
sectores relacionados con las infraestructuras, que son basicos
para la economia. Una empresa comprometida con el progreso
econdmico y social de los paises en los que esta presente.

Valores

Experiencia desarrollando
para sus clientes un servicio

de calidad que incorpora los
principales adelantos tecnologicos.

Rentabilidad como garantia
de futuro, y como herramienta para
recompensar a sus accionistas

por su confianza y su inversion.

Confianza adquirida con los
clientes mediante una relacion a
largo plazo y conocimiento mutuo.

Compromiso con el desarrolio
sostenible, sirviendo a la sociedad
de forma eficiente y éticamente
responsable creando valor para
sus proveedores, clientes,
empleados y accionistas.

Estos valores, que forman parte de la
cultura del Grupo desde sus inicios,
han generado las principales ventajas
competitivas que son la base del
crecimiento pasado y el futuro.

Ventajas
competitivas

Excelencia
Técnica

Construccion

Energia
Cultura A Disponibilidad

de Servicio de Capital

Medio Ambiente  Servicios
y Logistica Industriales

Conocimiento Técnico

El Grupo ACS, con mas de 80 afios de experiencia y 9.000 ingenieros y
licenciados es una de las companias lideres a nivel mundial en el desarrollo
de infraestructuras. La capacidad de innovar del Grupo y el elevado
numero de actividades que abarca permite afrontar cualquier proyecto
relacionado con las infraestructuras con la garantia de éxito.

Cultura de Servicio

Adoptada por cada uno de los miembros de la organizacion, permite que
el Grupo tenga una estrecha relacion con los clientes para asi ofrecerles
los productos y servicios que se adapten a sus necesidades.

Disponibilidad de Capital
La trayectoria del Grupo ACS, la reputacion y rentabilidad obtenida a lo largo
de su historia y la capacidad de reinversion de sus beneficios, demostrada

durante estos anos, permiten que las instituciones financieras pongan a
disposicion del Grupo los recursos necesarios para continuar creciendo.

Informe anual 2007 Grupo ACS
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Historia
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Construcciones Padrés, S.A.
1983
I
Construccion
Concesiones
|
Medio Ambiente y Logistica
I
Servicios Industriales
I
Energia

El Grupo ACS comienza su actividad en
1983, cuando un grupo de ingenieros
adquiere Construcciones Padrés, una
compafia constructora de mediano
tamano radicada en Badalona (Cataluia)
y que atraviesa una delicada situacion
financiera. Una vez reestructurada esta
empresa, se repite la misma estrategia
con OCISA, una constructora de mayor
tamano y de reconocido prestigio, que

contaba con mas de 40 afos de historia.

A finales de los 80 se lleva a cabo un
proceso de diversificacion mediante la
adquisicion de SEMI, una empresa

OCISA

1986

BN auxint

1996

CN R

1997

CONSTRUCCIONES :I

1988 1989

o

S%%i cobra

G R U P O

especializada en el mantenimiento e
instalacion de lineas eléctricas, y con

la compra de una participacion
mayoritaria en Cobra, una de las
empresas con mayor renombre en el
sector de apoyo a empresas eléctricas
y de telecomunicaciones, lider en su
mercado y que hoy cuenta con mas de
80 afnos de experiencia.

La primera de las grandes fusiones en la
compaiiia se produce en 1992, cuando
se crea OCP, que seria el germen del
Grupo tal y como hoy esta estructurado.
OCP se convierte en uno de los

principales grupos empresariales de
construccion en Espafna. En 1997 se
produce la segunda gran integracion, al
constituirse ACS de la union de OCP
con Auxini y Gines Navarro.

A finales de los 90, el Grupo incorpora
la mayor parte de las empresas que
forman las areas de servicios actuales:
Onyx, dedicada a los servicios
medioambientales; Imes, empresa
dedicada a los servicios publicos de
alumbrado, mantenimiento integral y
servicios de control; y Vertresa, la mayor
planta de tratamiento de Madrid.
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El cambio de siglo comenzé con la
operacion de integracion del Grupo
Dragados, que posiciond al Grupo ACS
como el lider indiscutible en el mercado
espafol y una de las compafiias mas
importantes en su industria del
continente europeo.

De forma paralela a todo este proceso
de integraciones, el Grupo ACS ha
establecido las bases de su estrategia
futura, centrada en su actividad en
sectores relevantes de la economia
espafola y europea. Se realizé en 2003

~
IBERDROLA

abertis

la operacién de creacion de Abertis, una

2005 2006
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2003 2007

HOCHTIEF

de las empresas lideres en la gestion de
infraestructuras, y desde entonces se
ha incrementado la participacion del
Grupo en esta compafiia.

Més adelante, en 2005, y con la
inversion realizada en Unidn Fenosa, se
establece la base del area de Energia
del Grupo, érea que posteriormente se
reafirmé en 2006 con la compra de una
participacion en Iberdrola que permitid
al Grupo posicionarse como la
companiia industrial de referencia de
dos de las principales empresas
energéticas en el mercado europeo.

ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y SERVICIOS 0

En el ano 2007, el Grupo ACS ha
adquirido una participacion en Hochtief,
uno de los lideres mundiales en el
desarrollo de infraestructuras, con una
fuerte presencia en EE.UU., Europa
Central, Australia y el Sudeste Asiatico,
una operacion que permitira al Grupo
ACS disponer de una plataforma para
acelerar su expansion internacional.

Informe anual 2007 Grupo ACS
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1.1 Construccion

18

Informe de Actividades -

El Grupo ACS desarrolla su actividad de
Construccion a través de un extenso
grupo de companias entre las que destaca
Dragados, la compania cabecera del
Grupo ACS en este area, especializada

en todo tipo de infraestructuras y presenta
un extenso historial en el desarrollo de
proyectos en todo el territorio nacional y
una creciente actividad internacional.
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Estaciones potabilizadoras y desaladoras, depuradoras
de aguas residuales urbanas e industriales, tratamiento
de residuos o estaciones de transferencia

Construccion de obras maritimas y portuarias, grandes
prefabricados de obra civil, estructuras especiales y
puentes singulares

Edificacion convencional y modular, prefabricacion de
elementos de hormigén arquitectonico, rehabilitaciones,
traslados “llave en mano”, interiorismo, organizacion de

grandes eventos e imagen corporativa

Constructora general lider en obras ferroviarias

Constructora general lider en Espafia

Especializada en obras ferroviarias, estando entre las
empresas lideres de este subsector. Realiza también
trabajos de contratista general en el Pais Vasco,
Comunidad Auténoma en la que tiene sus origenes

Especializada en proyectos de dragados, regeneracion
de playas, etc.

Desarrolla trabajos de cimentaciones especiales,
ingenierfa de terreno, inspeccién y diagnostico de
estructuras y restauraciones

@ COGESA  Actividades de gestion y promocion inmobiliarias

98%

63%

100%

Actividades de obra civil y edificacion en Venezuela

DYCASA

=
SCHIAVONE

Construccion y explotacion de concesiones
viales en Argentina

Dedicada a la rehabilitacién y construccion de obras
civiles en la zona noroeste de Estados Unidos
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1 Informe de Actividades

H 1A Evolucion de la cifrad i
Descrlp?lon M;(:]el:(;l:;rose a Clira ae negocio
de actividades

8.000

7.353
La actividad de Construccion en 2007, 6.750 ‘

) . . 5725
con més de 7.350 millones de euros 000 ‘

de facturacion, consolida al Grupo

5.230
, 4,000 4.352
ACS como el lider en el sector en
Espana, tanto por tamafio como por

m 2.000
rentabilidad. Estos resultados suponen
un aumento de la produccion del

o . .
8,9%, continuando con la tendencia 2003 2004 2005 2006 2007
positiva de los ultimos 5 ahos, que

presentan una tasa anual de

crecimiento compuesto del 12,9%.

1.1 Construccion

Evolucién internacional de la cifra de negocio

. . . . Millones de euros Margen %
La actividad internacional del area de °

Construccion en 2007 supuso un 6%
del total y procedié fundamentalmente 1.000 9,3% 97% 10%
de paises donde el Grupo desarrolla

1.200 2%

800 7,3% 8%
proyectos de concesiones de o 64% o
5 b 5
. 600 6%
infraestructuras del transporte.
431 433
400 333 4%
La facturacion nacional por tipo 00 o0
de cliente se concentra en las
0 0%
- ) . o
Administraciones Publicas con el 61%, 2003 2004 2005 2006 2007
destacando la Administracion Central,
y el resto, un 39%, en privados, en Ingresos Internacionales
concreto en grandes instituciones y % Internacional sobre Total
empresas concesionarias. (*) Bajo criterios PGC
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Desglose de la facturacién nacional
por tipo de cliente

%)

U

Administracion Central

Administracion Autonémica
Administracién Local

Privados

La produccién de Construccion en
ACS se estructura en tres areas de
actividad diferenciadas: Obra Civil,
Edificacion No Residencial y Edificacién
Residencial.

El segmento de Obra Civil abarca todo
tipo de proyectos en el desarrollo de
infraestructuras como autopistas,
obras maritimas, hidraulicas y
aeroportuarias.

Desglose de la facturacién por tipo
de actividad
(%)
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Obra Civil
Edificacion No Residencial

Edificacion Residencial

La orientacion al cliente del Grupo ACS
es un factor clave en el area de
Construccion. Las Administraciones
Publicas, fundamentalmente la
Administracion Central del Estado y en
particular los Ministerios de Fomento

y Medio Ambiente, asi como las
Administraciones Autonémicas y
Locales, tienen gran importancia para
el desarrollo de la actividad, por lo que
existe con ellas un compromiso a largo
plazo que permite identificar sus
necesidades y adecuar la oferta del
Grupo de forma continua y eficiente.

La actividad de Obra Civil es la
plataforma de desarrollo internacional
del area de Construccion e incluye el
desarrollo de proyectos en régimen de
concesion y las actuaciones fuera de
Espafia en proyectos especificos con
un elevado requerimiento técnico.

Desglose de la facturacién de Obra Civil
Nacional por tipo de proyecto
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Carreteras

Ferrocarriles
Obras Hidraulicas

Otras Obra Civil

Obra Civil

En autopistas y carreteras destacan los
siguientes proyectos realizados en 2007:

e Se han realizado varios trabajos en
la Calle 30 de Madrid destacando:

- El soterramiento en el Nudo del
Puente del Rey y la Avda. de
Portugal entre el P° del Marqués
de Monistrol y el Puente de
Segovia en Madrid.

— La calzada derecha de la conexion
del Paseo de Santa Maria de la
Cabeza con la A3, correspondiente
al By-pass Sur.

e Construccion de la Autovia del
Mediterraneo A-7 en el tramo
Nerja-Almufiecar (La Herradura) entre
Granada y Mélaga.

21
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Informe de Actividades

e Construccion de la nueva carretera
de acceso al Puerto de Castellon.

e Construccioén de la circunvalacion
suroeste de Salamanca en el tramo de
conexion con la Ronda interior sur
entre el enlace de Buenos aires y el
enlace de los Montalvos.

En el &rea de ferrocarriles, en el que se
incluyen proyectos de alta velocidad,
interurbanos y metropolitanos, han
destacado los siguientes trabajos:

* Remodelacion de la estaciéon de
ferrrocarril Barcelona-Sants.

e Con el objetivo de mejorar la red de
metro de Madrid, se han realizado varios
proyectos entre los que calbe mencionar:

— Construccion de la nueva conexion
subterranea entre las estaciones
de Atocha y Chamartin en el tramo
Atocha-Nuevos Ministerios.

— Ampliacién y rehabilitacion de la
linea 3 del metro de Madrid.

— Construccion del nuevo
intercambiador y accesos a la
estacion de la linea C-5 de
cercanias de Renfe.

e Construccion del Tunel Este
Abdalajis en la linea de alta tension
entre Cérdoba y Mélaga.

e Construccion de la plataforma del
AVE que va de Madrid a Murcia en el
tramo Gabaldén y Villanueva de la Jara
en Cuenca.

Dentro del conjunto de infraestructuras
hidraulicas, costas y puertos, entre
las obras mas relevantes cabe destacar:

e Construccion de los Tramos |y Il del
Dique Sur en Barcelona.

e Construccion de la estacion de
depuracion de aguas residuales de
Arroyomiel de Benalmadena en Malaga.

e EI Grupo ACS ha participado en la
construccion de varias presas como la
del Arenoso en Cérdoba y la del Rio
Ceguilla en Segovia.

Edificacion

La actividad de Edificacién No
Residencial mantiene un claro enfoque
hacia los proyectos de colaboracion
publico-privada, sin dejar de atender la
demanda de edificacion comercial, en
amplio desarrollo como consecuencia
del crecimiento econémico, asi como las
necesidades de edificacion institucional
para las Administraciones Publicas.

El Grupo ACS participa en numerosos
proyectos publicos y privados,
destacando:

e Construccion del intercambiador de
transportes y del aparcamiento publico
de Plaza de Castilla en Madrid.

En la construccion de edificios
culturales y en edificacién deportiva:

e Construccion del Auditorio de
Arroyomolinos en Madrid.

¢ Rehabilitacion del entorno y de las

instalaciones del Teatro Pérez Galdods
en Las Palmas de Gran Canaria.

En relacion a centros de salud
y hospitales:

e ACS ha participado en varios
proyectos en La Rioja:

— Ampliacién y reforma del Hospital
de San Pedro de Logrofio.

- Construccioén del Centro de
Investigacion Biomédica (C.1.B.I.R.)

e Construccién de la Fase | del
complejo hospitalario Juan Canalejo-
Maritimo de Oza en La Coruia.

En edificios administrativos de
oficinas e industriales:

e Construccion de la Torre de Cristal
de la Mutua Madrilefia en Madrid.

En términos de Edificacién Residencial,
el Grupo ACS trabaja con las principales
promotoras nacionales en desarrollos
que requieran un elevado nimero de
recursos por su complejidad o tamano.

La actividad de Construccion presenta
una elevada rentabilidad con unos
margenes sobre ventas sélidos como
consecuencia de la continua mejora de la
productividad llevada a cabo en los
Ultimos afos. Este proceso ha permitido
a ACS ser una compariia mas



competitiva en su actividad de licitacion. beneficio de explotaciéon se ha mantenido

Incluso en un periodo de importante en un 6,3% y el margen sobre ventas del
crecimiento de produccion, el margen del  beneficio neto en un 4,2%.

Informe anual 2007 Grupo ACS

Evolucioén del beneficio de explotacion Evolucion del beneficio neto
Millones de euros Margen % Millones de euros Margen %
700 7% 500 5%
6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3%
600 o 0 0 o) o 6% 41% 4,2% 4,2% 4.2% 4,2%
400 0——-=u0 u; u; o 4%
500 5%
423 480 30
100 40, 300 282 3%
328 329 291 239
300 285 8% 500 185 2%
200 2%
100 1%
100 1%
0 0% 0 0%
2003 2004 2005 2006 2007 2003 2004 2005 2006 2007
B.° neto de explotacion B.° neto
R R
Margen b.° de explotacion Margen neto
(*) Bajo criterios PGC
Esta actividad actual presenta unas que, superando los 12.000 millones de

perspectivas futuras sdlidas ya que en euros, garantiza el desarrollo futuro de la
diciembre de 2007 se ha confirmado el actividad de Construccion.
crecimiento de la cartera del Grupo ACS

Evolucion de la cartera Evolucion internacional de la cartera
Millones de euros Millones de euros %
14.000 5.000 18,7%  20%
12.000 12.011
10.661 4.000 16%
10.000 9.369 /
so0 7888 8.525 soo0  11,4% 12%
2.243
6000 2,000 7,0% 71% 8%
4.000
1.000 899 593 59 761 4%
2.000
, S
2003* 2004 2005 2006 2007 2003* 2004 2005 2006 2007
(*) Bajo criterios PGC —

Cartera Internacional

—i— .
% Internacional sobre Total
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Informe de Actividades

Desglose de la cartera Desglose de la cartera nacional
por tipo de proyecto por tipo de cliente
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Carreteras Administracion Central
Obras Hidraulicas Administracion Auténoma
Ferrocarriles Administracion Local
Otras Obra Civil Privados
Edificacion No Residencial
Edificacion Residencial
Principales adjudicaciones
en el ano 2007
Principales obras adjudicadas en el ano 2007 Importe Tipo de proyecto
Millones de euros
Construccion de la Autopista Central Greece E-65 (Grecia) 476 Carreteras
Construccion de la Autopista Jonica (Grecia) 367 Carreteras
Construccion del puente sobre la Bahia de Cadiz 273 Carreteras
Ampliacion del Metro de Nueva York (EEUU) 272 Ferrocarriles
Conservacion y explotacion de la Autovia A2 (L.P. Soria/Calatayud) 163 Carreteras
Construccion de las vias M7 y M8, 40 kilbmetros de autopista de peaje, 149 Carreteras
que unen Portlacise con Castletown y Cullahill (Irlanda)
Construccion de la Autopista A-4 entre Wielicka y Szarow (Polonia) 133 Carreteras
Soterramiento y otras obras en la M-30 de Madrid 128 Carreteras
Construccion de tuneles y estacion de ferrocarril de alta velocidad en Gerona 111 Ferrocarriles
Prolongacion de la linea 11 del metro hasta el Barrio de la Fortuna en Madrid 105 Ferrocarriles
Construccion del centro comercial de Vilella de Alcira en Alicante 73 Edificacion No Residencial
Construccion, mantenimiento y explotacion de la circunvalacion de Valencia CV50 63 Carreteras
Construccion de la plataforma de la linea de alta velocidad en Durango, Vizcaya 53 Ferrocarriles
Proyecto de regulacion integral y modernizacion del Canal del Terreu del sistema
de riegos del Alto Aragon 53 Hidraulicas
Red de saneamiento del area metropolitana de Valencia a través de la construccion
de la acequia de Favara 42 Hidraulicas
Obras del sistema de suministro desde el embalse del Cenajo a la mancomunidad 33 Hidraulicas

de Canales del Taibilla en Murcia




Estrategia de negocio

La vocacion de liderazgo del Grupo
ACS y su estrategia comercial,
corporativa y operativa han permitido
mantener, un afo mas, el liderazgo
sectorial indiscutible en Espana.

Los objetivos estratégicos en el area
de Construccion del Grupo ACS pasan
por maximizar la rentabilidad de sus
proyectos realizando obras de gran
tamafio que aporten mayor valor por
la especializacion que requieren.

La Construccion es un negocio
maduro y competitivo que exige una
gestion del cliente de forma local.
Esto supone una expansion
internacional planificada y
estructurada que limite el riesgo
cliente y que permita aplicar la
experiencia adquirida a lo largo

de la historia de ACS.

La estrategia del Grupo se articula
a través de una serie de ventajas y
objetivos:

Ventajas Competitivas

e Una clara orientacion al cliente.

e Un renovado y prolongado
compromiso por parte de las
Administraciones Publicas en Espana,
que continua incrementado su
inversion en infraestructuras.

e Una estrategia comercial enfocada
a obras de gran tamano, con
elevados requerimientos técnicos y
que generan un alto valor afadido.

e Una politica de control de costes,
gestion descentralizada y
optimizacién del capital circulante.

Objetivos Estratégicos

e E|l mantenimiento de la cuota del
mercado nacional que permita un
desarrollo sostenible de la rentabilidad
operativa de la compafiia.

e Una expansion internacional
selectiva, a través del desarrollo de
concesiones propias y/o proyectos
singulares, basadas en un alto nivel
de especializacion.
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Entorno sectorial

Produccion 2006 2007 Var. 07/06 % Sobre el total

Millones de euros
Coyuntura actual Edificacion 140.203  150.810 3,4% 75,3%
. Residencial 65.750 71115 4,0% 35,5%
El sector de la construccion en No Residencial 30.039 32.022 2,5% 16,0%
Espafa, en 2007, ha experimentado un Rehabilitacién y Mantenimiento 44,505 47.673 3,0% 23,8%
crecimiento en términos reales del 4%, Obra Civil 45.844 49.381 5.5% 247%
y ha superado los 200.000 millones de Total 186.137  200.191 4,0% 100,0%

euros de produccion. Estas cifras
confirman el significativo peso de la
industria que un afo mas supone el
18% del PIB y mas del 13% del
empleo total. La licitacién publica se
ha mantenido en niveles de 2006,
afectada por las elecciones
autondmicas y municipales de mayo
de 2007.

Todos los subsectores han crecido, en
linea con el PIB, entre los que destaca
la Obra Civil, con un crecimiento
interanual del 5,5%.

Fuente: SEOPAN

En Esparia, el sector de la
construccion, lleva 11 afios
ininterrumpidos de crecimiento y ha
contribuido en un 27% al crecimiento
econdémico del pais en los Ultimos

5 anos. El PIB, durante el 2007, ha
crecido un 3,8%, gracias a la fortaleza
de la demanda interna y de la
inversion, que ha mostrado un
crecimiento intenso en bienes de
equipo. La inversidn en construccion

se ha mostrado solida en 2007

y ha crecido el consumo. El empleo

en el sector, medido en términos de
puestos de trabajo equivalentes a
tiempo completo, ha aumentado un

6,1% pasando a representar el 13,3%
versus el 12,9% en 2006.

Evolucién de la licitacién oficial 2003-2007 Evolucién de la licitacion oficial 2003-2007
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En el periodo 1995/2007, la licitacion
publica del conjunto de las
Administraciones Publicas ha tenido
un crecimiento anual medio superior
al 15%. Atendiendo a la distribucion
por tipo de obra, cabe sefalar el
crecimiento del 5,9% de la demanda
de Obra Civil basado en el impulso
en transportes. En lo relativo a la
distribucion por tipo de clientes,
destaca el crecimiento de un 39,7%
de la Administracion Central.

Los ritmos de licitacién contindan

en niveles 6ptimos para poder
desarrollar los planes vigentes y las
finanzas publicas permiten mantener
este nivel de inversion.

Perspectivas sectoriales

Los Presupuestos Generales del

Estado para 2008 vuelven a priorizar la

inversion en infraestructuras con una
dotacién de 20.274 millones de euros,
un 16,4% mas que en 2007.
Atendiendo al tipo de infraestructura,
vuelve a destacar la inversion en
ferrocarriles y carreteras.

Evolucién de la construccion en Espana
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—
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0
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Variacion interanual de la produccion de la Construccion

Fuente: SEOPAN

Inversion del Estado en

infraestructuras por areas 2006 2007 2008e Var. 08/07
Millones de euros

Total inversiones

Carreteras 3.451 4.297 4.903 +14,1%
Ferrocarriles 5.704 5.625 5.939 +5,6%
Puertos y Seguridad Maritima 1.371 1.288 1.673 +29,9%
Aeropuertos y Seguridad Aérea 1.790 2.059 2.573 +25,0%
Subtotal infraestructuras de transporte 12.316 13.269 15.088 +13,7%
Hidraulicas 3.605 3.469 4.476 +29,0%
Medioambientales 492 508 +3,3%
Otras 194 179 198 +10,6%
Total 16.115 17.409 20.270 +16,4%
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Inversién en infraestructuras

Inversién en infraestructuras

g por areas 2007 por areas 2008
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Estas inversiones se enmarcan

en el Plan Estratégico de
Infraestructuras y Transportes (PEIT),
destinado a mejorar las
infraestructuras espanolas en el
periodo comprendido entre 2005 y
2020. Este continta siendo el marco
de referencia para la inversion del
Estado, con un plan total de
248.700 millones de euros, que
supone un esfuerzo cercano al

1,5% del PIB a lo largo de su
periodo de vigencia.
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Plan Estratégico de Infraestructuras
de Transporte 2005-2020
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Areas

Inversién
Millones de euros
Ferrocarriles 108.600
Carreteras 62.700
Aeropuertos 15.700
Puertos 23.500
Desarrollos Urbanisticos 38.200
Inversién Total 248.700

(60% Publica, 40% Publico-Privada)




Durante estos primeros anos de
implantacién del PEIT, se han invertido
46.504 millones de euros y se prevé
para el 2008 una inversion de 18.858
millones de euros, lo que supondria
una cifra acumulada por encima de los
65.300 millones de euros.

La inversion total prevista en el PEIT
para el periodo 2005-2008 asciende a

]
E
¥
{
q

56.644 millones, con lo que el esfuerzo
inversor del Estado estos Ultimos afios
esta cumpliendo con el Plan y, si se
mantiene este ritmo de inversion en el
periodo 2009-2020, se superaran los
objetivos fijados. Segun datos
aportados por SEOPAN, el total de
inversiones previstas por el PEIT (publica
y privada) en el periodo 2005/2008, esta
un 15,4% por encima de lo previsto.

Grado de ejecucién del PEIT en el periodo 2005/2008

Total Previsto PEIT Diferencia
Total inversiones 2005 2006 2007 2008 Total 2005/2008 envalor en %
Millones de euros
Sector Publico 10.692 11.204 12.230 13.325 47.451 37.500 9.951 26,5%
Sector Privado 3.554 4.320 4.504 5.533 17.911 19.144 -1.233  -6,4%
Total realizado 14.246 15.524 16.734 18.858 65.362 56.644 8.7118 15,4%

Esto confirma la tendencia del
gobierno espafiol a potenciar la
inversion manteniendo el actual estado
del bienestar y fomentando el
crecimiento de otros sectores claves
para la economia como el turismo

y los servicios asociados.

Estas perspectivas de crecimiento en
Obra Civil vienen acompafiadas por
unas perspectivas positivas en la
Edificacion No Residencial. Tanto la
Administracion Central como las
Comunidades Auténomas y Entes
Locales contintian demostrando su
compromiso en la realizacion de
inversiones, especialmente con modelos
de colaboracién publico-privada.

Esta buena evolucion de la actividad
en Obra Civil permitira compensar la
tendencia a la baja del mercado de
Edificacion Residencial, que esta
experimentando una normalizacion
después de los pasados afios de
crecimiento. Asimismo, las
Administraciones Publicas contintan
invirtiendo en el desarrollo de viviendas
con proteccion publica como
respuesta a la demanda constante

en este segmento de actividad donde
el Grupo cuenta con probada
experiencia.
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Descripcion
de actividades

Iridium es la empresa del Grupo ACS
que lleva a cabo la promocién,
financiacion, gestion, explotacion,
administracion, mantenimiento,
conservacion, rehabilitacion y
acondicionamiento de todo tipo de
concesiones administrativas relativas
tanto a infraestructuras de transporte
como a infraestructuras de
equipamiento publico.

Mediante la gestion de 61 sociedades
para la construccion/explotacion

de diferentes concesiones
administrativas es lider mundial

en la promocién, financiacion,
construccion y explotacion de todo
tipo de infraestructuras.

Iridium Concesiones de
Infraestructuras, S.A., realiza la gestion
de las concesiones de una manera
descentralizada en funcion del tipo de
negocio y/o ubicacién geogréafica en
los mercados donde actua. Por linea
de negocio: autopistas internacionales
en explotacion a través de Inversora de
Infraestructuras, S.L. y autopistas
internacionales en construccion a
través de Desarrollo de Concesiones
Viarias Dos, S.L.; autopistas nacionales
a través de Desarrollo de Concesiones
Viarias Uno, S.L.; metros y ferrocarriles,
mediante Desarrollo de Concesiones
Ferroviarias, S.L.; y la gestion y
explotacion de parkings en Iridium
Aparcamientos, S.L. En cuanto a
diversificacion geografica, actualmente
tiene filiales en: Estados Unidos - ACS
Infrastructure Development Inc; Chile -
Concesiones Viarias Chile; y en Espafia
- Catalufia - CAT Desenvolupament de

Concessions Catalanes.

Iridium gestiona distintos modelos

contractuales de Participacion
Publico-Privadas (PPPs) abarcando
toda la cadena de valor del negocio
concesional.

En el ano 2007, la sociedad ha sido
adjudicataria de 6 nuevos contratos
de concesidn gque se encuentran
actualmente en su fase inicial, con
una inversion superior a 2.000 millones
de euros. La cartera de proyectos
futuros contiene varios en distinto
estado de desarrollo donde destacan
9 ofertas pendientes de resolucion;
37 en curso de presentacion y
licitacion proxima 'y mas de 40
proyectos en fase de precalificacion
y estudio.

La siguiente tabla resume la
totalidad de las concesiones del
Grupo empresarial ACS a 31 de
diciembre de 2007.




Inversién Aportacion

Método Fecha prevista en ACS
Concesion - Descripccion Participacion Consolidacion  Pais Actividad Estado Ud. Expiracién  proyecto prevista
A8 - Bidelan Guipuzkoako Autobideak 50,00% PE. Espana Autopistas Explotacion 124 2013/18 57 3
Autovia de La Mancha 66,70% Global Espafia Autopistas Explotacion 52 2033 130 18
Autovia de los Pinares (Valladolid Cuellar) 53,30% PE. Espana Autopistas Construccion 44 2041 96 14
Circunvalacién de Alicante 50,00% PE. Espafia Autopistas Constr./Explotac. 147 2040/44 518 83
Henarsa (R2 y M50) 35,00% PE. Espana Autopistas Explotacion 80 2024 624 77
Accesos Madrid (R3/R5 y M50) 19,70% N.C. Espafia Autopistas Explotacién 92 2049 1.182 106
Reus-Alcover 85,00% Global Espafia Autopistas Construccion 10 2038 54 14
Ruta de los Pantanos 25,00% PE. Espana Autopistas Explotacion 22 2024 96 4
Santiago Brion 70,00% Global Espafia Autopistas Construccién 16 2035 108 14
AUMECSA (Autovia Medinaceli Calatayud) 95,00% Proporcional Espana Autopistas Construccion 93 2026 122 12
Autovia del Camp del Turia (CV 50) 65,00% Global Espafa Autopistas Construccién 20 2042 107 10
EMESA (Madrid Calle 30) 50,00% Proporcional Espafia Autopistas Explotacion 33 2040 300 100
Autopista Central 48,00% PE. Chile Autopistas Explotacion 62 2031 768 137
Rutas del Pacifico 50,00% PE. Chile Autopistas Explotacion 129 2025 359 53
Tunel San Cristobal 50,00% PE. Chile Autopistas Construccion 4 2035 88 11
Vespucio Norte Express 46,50% PE. Chile Autopistas Explotacion 29 2032 608 94
Autopista Jonica (NEA ODOS) 33,30% PE. Grecia Autopistas Constr./Explotac. 380 2037 1.150 64
Central Greece 33,30% PE. Grecia Autopistas Constr./Explotac. 231 2037 1.508 44
N25 Waterford By Pass- Southlink N25 (1 Waterford  33,33% PE./N.C IHanda Autopistas Construccion 24 2036 291 20
@ Southlink  16,00%
Portlaocise - Midlink M7/M8 () Portlacise 33,33% PE. Ilanda Autopistas Construccién 4 2037 334 26
@ Midlink 16,00%
Scut da Beira Interior - Ramalho * 25,00% PE. Portugal Autopistas Explotacion 187 2029 839 18
A-13, Puerta del Tamesis 25,00% PE. Reino Unido  Autopistas Explotacién 22 2030 343 9
Platinum (Bakwena) - PT Op. () Bakwena 25,00% PE. Sudéfrica Autopistas Explotacion 381 2031 263 5
@PtOps 33,33%
Total Autopistas (km) 2.223 9.944 936
SCL * 14,80% N.C. Chile Aeropuertos Constr./Explotac. 1 2018 149 5
Aerocali * 33,00% PE. Colombia Aeropuertos Explotacion 1 2020 24 2
Montego Bay * 74,50% Global Jamaica Aeropuertos Constr./Explotac. 1 2033 119 42
Aeropuertos Mexicanos del Pacifico * 33,30% PE. México Aeropuertos Constr./Explotac. 12 2014/49 167 89
Total Aeropuertos (n.° de aeropuertos) 15 458 138
Figueras Perpignan - TP Ferro 50,00% PE. Espafia - Fr  Ferroviarias Construccion 45 2054 1.085 51
Metro de Arganda 8,10% N.C. Espana Ferroviarias Explotacion 18 2029 133 3
Metro de Sevilla 31,10% PE. Espafia Ferroviarias Construccién 19 2038 619 40
Total Ferroviarias (km) 82 1.837 94
Cércel de Brians 75,00% Global Espafia Cérceles Explotacion 95.182 2034 107 10
Comisaria Central (Ribera norte) 100,00% Global Espafia Comisarias Explotacion 60.330 2024 72 13
Comisarfa del Vallés (Terrasa) 100,00% Global Espana Comisarfas Explotacion 8.937 2031 16 4
Comisaria del Vallés (Barberd) 100,00% Global Espafia Comisarias Explotacion 9.269 2031 16 4
Green Canal Golf 52,20% Global Espana Instalaciones Construccion 60.000 2012/17 1 0
Equipamiento Publico (m?) 233.718 21 31
Hospital Majadahonda 55,00% Global Espafia Hospitales Construccién 749 2035 242 17
Hospital Son Dureta 48,00% PE. Espana Hospitales Construccion 987 2038 238 23
Equipamiento Publico (n.° camas) 1.736 480 40
Intercambiador Plaza de Castilla 50,00% PE. Espafia Intercambiadores  Construccion 74.000 2040 159 i
Intercambiador Principe Pio 70,00% NC Espana Intercambiadores  Explotacién 25.000 2039 64 9
Intercambiador Avda. América 100,00% Global Espafia Intercambiadores  Explotacion 41.000 2050 23 5
Total Intercambiadores de Transporte (m?) 140.000 247 25
TOTAL CONCESIONES 13.177 1.264

* Concesiones sobre las que a 31 de diciembre de 2007 se ha llegado a un acuerdo de venta.
Nota: La sociedad Aeropuertos del Pacifico gestiona a través del Grupo Aeroportuario Pacifico 12 aeropuertos en México: Aguascalientes, Bajio, Guadalajara, Hermosillo, La Paz, Los Mochis, Morelia, Mexicali, Puerto Vallarta,

San José del Cabo, Tijuana y Manzanillo.

(1 Participacion del Grupo ACS en la Sociedad Concesionaria.
@ Participacion del Grupo ACS en la Sociedad Operadora.
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Iridium esta participando activamente
en los principales mercados
concesionales del mundo, centrando
actualmente sus esfuerzos en Espana,
Estados Unidos, Irlanda, Chile, Grecia,
Canada y Portugal.

Durante este ejercicio, ACS
Infrastructure Development, subsidiaria
de Iridium Concesiones de
Infraestructuras, S.A. en los Estados
Unidos, ha consolidado su presencia
en este pais, focalizando su actividad
en aquellos estados en los que el
desarrollo de infraestructuras, bajo

el esquema de participacion
publico-privada, tiene perspectivas

de adquirir un grado de consolidacion
suficientemente atractivo en los
proximos anos. Asi, esta participando
en las principales licitaciones en esta
area de los estados mas prominentes
de la costa este (Pennsylvania, Florida,
Virginia y Georgia), asi como en Texas
y California. Cuenta con oficinas en
Miami, Austin y Nueva York.

Actualmente el Grupo ACS, participa
ademas en consorcios que estan
precalificados, entre otros, para los
siguientes proyectos en el extranjero:

En Texas, ACS Infrastructure
Development, Inc. esta precalificado
para los concursos de concesiéon de
la autopista urbana en Dallas IH - 635
y para el Trans Texas Corridor - 69.
Ambos proyectos se van a licitar en
2008 segun el ultimo calendario del
Departamento de Transporte de
Texas.

En noviembre de 2005, la empresa
fue precalificada para desarrollar,
disenar, construir, financiar, operar
y mantener una parte de la
circunvalacion a la ciudad de Dallas
(Texas), denominada IH635. El
concurso se resolvera en el 2008.
El proyecto TTC - 69 consiste en

el desarrollo del corredor que cruza
Texas de norte a sur a la altura de
Houston. El proyecto contempla

la posibilidad de implantacion de
todo tipo de infraestructuras de
transporte. El consorcio ganador
asesorara al estado para conseguir
el desarrollo mas éptimo de
proyectos de transporte ademas
de tener el derecho a ejecutar una
parte del mismo.

En Pennsylvania, ACS Actividades
de Construccion y Servicios, S.A.,
esta precalificado en el proceso de
Concesion de la Pennsylvania Turnpike,
una de las principales autopistas del
pais por tréfico y por desarrollo
histérico e importancia. Este concurso
es uno de los mayores que se han
llevado a cabo tanto a nivel nacional
estadounidense como a nivel mundial.
Esta previsto que el concurso se
resuelva en 2008.

En Florida, ACS Infrastructure
Development, Inc. esté precalificado
en el concurso para la Concesion de la
autopista | - 595, en el condado de
Broward, al sur del estado, en régimen
de pago por disponibilidad.

En Québec, Iridium esta precalificado
para el concurso de la autopista
A - 30 en Montreal, circunvalacion de
esta ciudad que incluye dos
importantes puentes.

Asimismo, tiene en seguimiento ofertas
de importantes proyectos en Europa,
Estados Unidos, Canada y Sudamérica.

En el ambito nacional, el Grupo ACS
esta en espera de la adjudicacion

de 3 concesiones de aparcamientos
en municipios de Andalucia, Cataluna
y Madrid.



Durante el gjercicio 2007, las siguientes

concesiones se han abierto al trafico o
puesto en servicio:

El dia 30 de abril de 2007 se realizd
la puesta en servicio del Centro
Penitenciario Brians-2, siendo este
el primer centro penitenciario en ser
financiado bajo la férmula de PPP en
Espana.

El dia 8 de mayo de 2007 con la
presencia de la Presidenta de la
Comunidad Autdbnoma y del Alcalde de
Madrid, se realizé la inauguracion del
Intercambiador de Transportes de
Principe Pio en Madrid (Espafia).

Durante el primer cuatrimestre de
2007 se pusieron en servicio la
totalidad de los tramos de Madrid Calle
30, proyecto en el que el Grupo ACS
participa como socio privado del
Ayuntamiento de la Comunidad de
Madrid (Espafna) y responsable del
mantenimiento de las infraestructuras.

El dia 10 de diciembre de 2007, con
la presencia de la secretaria de Estado
de Cooperacion Internacional y la
subdelegada del Gobierno en Alicante.
Se realizd la puesta en servicio de la
autopista de peaje Circunvalacion de
Alicante en Espana.

Con fecha 14 de diciembre se
dio comienzo a la explotacion y
construccion de la Autopista Jonica
(Grecia).

Otros hechos destacables acaecidos
durante el gjercicio han sido:

El 6 de febrero de 2007 se iniciaron
las obras del nuevo Hospital
Universitario Son Dureta en Palma de
Mallorca, con capacidad superior a
800 camas.

Con fecha 10 de abril de 2007, el
Ministerio de Obras Publicas de Chile
autorizo la Puesta en Servicio Definitiva
de la Autopista Central (Santiago de
Chile), logrando con esta terminar
formalmente la etapa de construccion.
El 2 de mayo de 2007 se obtuvo el
Certificado de Terminacion de las
entidades aseguradoras de la
financiacion.

Durante el mes de agosto de 2006,
el MOP de Chile autorizé la Puesta
en Servicio Definitiva de la Vespucio
Norte Express (Santiago de Chile),
obteniéndose la Terminacion de las
entidades aseguradoras de la
financiacion durante diciembre de
2007.

El dia 9 de mayo de 2007, se
formalizaron las ventas de las
sociedades Dragados Dundalk (Irlanda)
y Dragados A1 (Reino Unido) a la
Sociedad Secondary Market
Infrastructure Fund Ltd.

33



1

1.2 Concesiones

34

Informe de Actividades

Adjudicaciones en el afio

En 2007 el Grupo ACS ha resultado
adjudicatario de los siguientes proyectos:

* Concesion de la gestion y explotacion
de las instalaciones deportivas del Canal
de Isabel Il “Tercer Deposito” de Madrid.
La duracion de la explotacion es de

5 afnos, prorrogables a 10 afos.

* Concesion para la construccion y
explotacion, durante 30 afios, de un
aparcamiento de 368 plazas en
Benidorm (Alicante), y durante 40 afos
para un aparcamiento de 643 plazas
en Reus (Tarragona).

e Concesion por 30 afios de la autovia
de peaje Central Greece (Grecia). El
Proyecto incluye la autopista “Central
Greece (E65)” con una longitud de 174
km, que conecta la autopista PATHE en
Lamia con la autopista Egnatia Odos en
Grevena, y el tramo de la autopista
“PATHE” entre Skarfia y Raches, con
una longitud de 57 Km, que construye
el Estado. La inversion prevista en el
proyecto es de 1.508 millones de euros.

* Concesion por 30 afios de las
autopistas M7/M8 (Irlanda). El proyecto
de concesion consiste en la
construccion y mantenimiento de las
autopistas M7/M8 con un total de 40
kildmetros de longitud con una inversion
estimada de 364 millones de euros.

e Concesion por 20 afios de la
autovia A-2, tramo limite provincial de
Soria/Calatayud (autopistas de primera
generacion) de 93 km, La inversion
prevista en el proyecto asciende a

122 millones de euros.

* Concesion por 35 anos de la
autopista CV - 50, circunvalacion
exterior a Valencia, con sistema

de peaje en sombra. El proyecto
arranca en el enlace de Chiva, en la
autovia A-3 Madrid- Valencia y termina
en el enlace de Vilamarxant, conexion
con la CV-35 en el enlace de
Benaguasil. La longitud total de la
autopista es de 22 km, con cuatro
enlaces, destacando el enlace con la
autovia A-3 Madrid-Valencia, una de
las vias mas importantes de Espana.
La inversion prevista en el proyecto
asciende a 100 millones de euros.

Financiaciones

LLa sociedad ha demostrado por

otra parte gran eficiencia e innovacion
en la gestion de financiaciones de
proyectos sin recurso a los accionistas
(Project Finance).

En este sentido, se han completado
a lo largo de 2007 varias operaciones
de financiacion sin recurso a
accionistas, entre las que destacan:

* Central Greece (Grecia): financiacion
total de 1.474 millones de euros de los
cuales 300 millones de euros, como State
Contribution Bridge Facility, se estructuran
como financiacion puente de los pagos
de la Administracion griega durante el
periodo de construccion y vencimiento al
final de dicho periodo; 892,5 millones de
euros como State Term Loan Facility
destinados a la financiaciéon de los pagos
de la Administracion durante el periodo
de operacion, con vencimiento a 29
anos; 250 millones de euros como
Project Facility (Deuda Senior) con
vencimiento a 26 afnos y un crédito IVA
de 31 millones de euros.

* Portlacise (Irlanda): 329 millones

de euros, con vencimiento a 2034,

de los que 70 millones de euros
corresponden a financiacion puente
de la deuda subordinada de los socios
con vencimiento al final del periodo de
construccion, 117 millones de euros
deuda BEI, 117 millones deuda senior,
10 millones deuda subordinada
bancos y resto linea contingente
(Stand By senior debt facility).

* Metro de Sevilla (Espafa): 250
millones de euros deuda BEI con
vencimiento en 2027 destinados a la
financiacion del proyecto modificado
de Metro de Sevilla, S.A.

* Contratos de financiacion, por un
importe de 26 millones de euros y
un plazo aproximado de 25 afos,
para 10 Comisarias para los Mossos
d’Esquadra (Catalufia).



Perspectivas
sectoriales

Durante el afo 2007, las
Administraciones espanolas, con
especial relevancia de los Municipios
y Comunidades Auténomas, han
consolidado sus intereses en la mayor
utilizacion de las formulas de
financiacion publico-privada.

En linea con lo anterior, a lo largo del
ultimo aho se ha aplicado el contrato
de concesién de obra publica a mayor
diversidad de tipos de infraestructuras
de transporte y de equipamiento
publico y en un mayor espectro de
volumenes de inversion, aunque los
procesos electorales municipales y
autondmicos han ralentizado la
actividad de licitacion en el afno.

En Portugal, el gobierno ha
reorganizado la gestion de carreteras
a través de Estradas de Portugal como
Concesionaria General. Esta estrategia
se ha materializado con el lanzamiento
de un programa de 7 proyectos de
concesiones, que se traducen en
3.000 millones de euros y 1.400 km
de carretera.

Adicionalmente, el gobierno portugués
ha publicado el Modelo de Negocio de
la Implantacion de la Red Ferroviaria
de Alta Velocidad en este pais, con

un volumen de inversion previsto de
aproximadamente 8.000 millones

de euros.

En Chile continva la actividad de
licitacion en carreteras y en edificios de
servicios publicos y se espera la revision
del Proyecto de Ley de Concesiones y
su definitiva promulgacion.

Por otra parte, el desarrollo de actividad
en el mercado norteamericano es una
de las principales lineas estratégicas

de la compafia, ya que presenta
innumerables oportunidades de negocio
en los proximos anos.

En efecto, en Estados Unidos, el
mercado de infraestructuras de
transporte bajo la férmula de
participacion publico-privada continla
su consolidacion, si bien se esta
haciendo preciso un trabajo dirigido

a las Administraciones Publicas
estadounidenses de explicacion de las
posibilidades que ofrecen las diversas
modalidades, asi como de adaptacion
de los esquemas europeos a las
necesidades y situacion legislativa y
financiera de los diversos estados

de aquel pais.

Canada ofrece también una notable
estabilidad politica y econdmica,
brinda suficiente seguridad juridica

y esta dotado de un sistema
financiero desarrollado. El nivel de
infraestructuras es inferior al nivel
econdémico del pais, previéndose
oportunidades a corto y medio plazo
en infraestructuras de transporte y
hospitalarias. El grado de madurez de
proyectos bajo la estructura de PPP
es desigual segun provincias, siendo
British Columbia y Québec las mas
avanzadas.

El mercado irlandés, sigue
presentandose como un mercado
atractivo, siendo la presencia de Iridium
en la Republica de Irlanda estable y
consolidada.
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El Grupo ACS desarrolla su actividad

en el area de Medio Ambiente y Logistica
a través de tres empresas que poseen
una extensa experiencia y son lideres

en sus respectivos sectores en Espana.




Empresa especializada en la gestion y tratamiento de residuos.

Su actividad abarca limpieza viaria, recogida y transporte de residuos
sélidos urbanos y su tratamiento mediante la construccion y
explotacion de vertederos y de plantas de valorizacion energética,
gestion de energias renovables y cogeneracion, gestion integral de
urbaser residuos especiales, industriales y hospitalarios, gestion del ciclo
integral del agua y jardineria urbana

Empresa especializada en los servicios que son necesarios para el
funcionamiento éptimo de inmuebles de uso publico o privado (el
mantenimiento integral de instalaciones, la limpieza o los servicios
auxiliares), las actividades relacionadas con el mercado verde
(jardineria, reforestacion y recuperacion ambiental), los servicios de
atencion a colectivos sociales en situacion de dependencia, los
servicios en el &mbito aeroportuario, y en la gestion de espacios
publicitarios en grandes instalaciones y medios de transporte

Operador integral de la cadena logistica que abarca todas las
actividades que la conforman: manipulacién portuaria, que incluye
gestion de terminales de contenedores, polivalentes y especializadas,
Dragados-S.P.L. agencia maritima, transitos, servicios auxiliares de puerto, gestion de
Servicios Portuarios y Logisticos puertos secos, transporte combinado, logistica del automévil y
transporte ferroviario. Ostenta el liderazgo en Espafa en el sector de
manipulacién de contenedores




1 Informe de Actividades

Descripcion
de actividades

El Grupo ACS ha alcanzado en el afio
2007 en el area de Medio Ambiente
y Logistica una cifra de negocios
de 2.835 millones de euros, lo que
representa un crecimiento en

el aho de un 15,3%. La tasa anual
de crecimiento compuesto en los
ultimos 5 afios es de un 17,6%,

lo que reafirma el liderazgo de ACS
en Espafia y consolida al Grupo
como una empresa de referencia
en el mercado europeo.

La actividad de Medio Ambiente y
Logistica se agrupa en torno a tres
lineas de negocio: Medio Ambiente,
Mantenimiento Integral y Servicios
Portuarios y Logisticos.
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Evolucién de la cifra de negocios
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Medio Ambiente es el area

especializada en la gestion y el
tratamiento de residuos. Desarrolla las
actividades de limpieza viaria, recogida
y transporte de residuos, tratamiento y
reciclaje de los residuos urbanos,
gestion integral del ciclo del agua 'y
jardineria urbana. El Grupo ACS, a
través de su empresa URBASER, S.A,,
es lider en la gestiéon de plantas de
Tratamiento de Residuos Sdlidos
Urbanos en Espafia y con importantes
actuaciones en el extranjero.

URBASER ha gestionado, durante el
afo 2007, las siguientes Instalaciones
de Tratamiento y Eliminacion de
Residuos Sdlidos Urbanos.

¢ 39 Plantas de Pretratamiento
de R.S.U., con una capacidad
de 6.100.000 t/afio.

¢ 4 Plantas de Valorizacion
Energética, con una capacidad de
tratamiento de 1.081.000 t/ano.

e 3 Plantas de Valorizacion
Energética en construccion, con
una capacidad de 832.000 t/afio.

¢ 1 Planta de Valorizacion
Energética en proyecto, con una
capacidad de 160.000 t/afo.

¢ 12 Plantas de Biometanizacion,
con una capacidad de tratamiento
de 782.312 t/afo.

e 7 Plantas de Biometanizaciéon en
construccion, con capacidad de
tratamiento de 474.948 t/ano.

¢ 1 Planta de Biometanizacion
en proyecto, con capacidad de
tratamiento de 50.000 t/afo.

e 44 Plantas de Compostaje,
con una capacidad de tratamiento
de 2.280.665 t/ano.

e 46 Vertederos Controlados, con
una capacidad de eliminacion de
7.335.000 t/ano.

e 50 Plantas de Transferencia, con una
capacidad de carga de 6.388.600 t/afo.

El conjunto de los tratamientos en las
plantas con recuperacion de materiales
y generacion de energia eléctrica,

mas la desgasificacion de vertederos,
ha significado un ahorro de COo,
equivalente del orden de 5,2 millones
de toneladas en el afio.

La potencia eléctrica instalada, en los
diversos procesos que generan energia
procedente de residuos urbanos es de
179 Mw, habiéndose generado 674,62
Gwh eléctricos y exportados a la red
eléctrica 527,6 Gwh.

Las grandes plantas de valorizacion
energética de Madrid, Mallorca y
Cantabria, han mantenido su gran
fiabilidad de operacion por encima
del 85% de disponibilidad anual.

Se ha concluido la construccion del
complejo industrial para el Tratamiento
de los Residuos Solidos Urbanos

de Zaragoza, con una capacidad de
tratamiento de 325.000 t/afio de
R.S.U. mas 13.500 t/ano de envases
y un vertedero para rechazos con

una capacidad para 3 millones de m3
dividido en 3 celdas contiguas.

Informe anual 2007 Grupo ACS

Asi mismo, se ha concluido la
remodelacion total, incluyendo una
nueva seccion de Biometanizacion del
Centro de Tratamiento de La Paloma,
para el Excmo. Ayuntamiento de
Madrid, que tiene una capacidad

para 255.500 t/afio de R.S.U. y
54.750 t/afo de envases.

Se ha continuado con las actividades
de tratamiento y limpieza de aguas
residuales, jardineria, recogida y
tratamiento de aceites minerales
usados, recogida y tratamiento de
residuos hospitalarios y tratamiento

y eliminacion de residuos industriales.

Dentro de la division de aguas,

se inauguraron el sistema de
abastecimiento del Valle de Esgleva
en Valladolid, formado por mas de 20
municipios, y la zona O2 del Plan de
Depuracion de Aragdn constituida por
12 depuradoras en la comarca de
Monearos (Zaragoza-Huesca).
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Mantenimiento Integral incluye los
servicios que son necesarios para el
funcionamiento éptimo de inmuebles de
uso publico o privado (el mantenimiento
integral de instalaciones, la limpieza o
los servicios auxiliares), las actividades
relacionadas con el mercado verde
(jardineria, reforestacion y recuperacion
ambiental), los servicios de atencion a
colectivos sociales en situacion de
dependencia, los servicios en el ambito
aeroportuario y la gestion de espacios
publicitarios en grandes instalaciones

y medios de transporte

En limpieza de interiores, destacan
los siguientes contratos en ejecucion
durante 2007:

e Servicio de limpieza del Hospital
Universitario de Bellvitge en Hospitalet
de Llobregat (Barcelona) y de todos los
Centros de Atencion Primaria del
Instituto Catalan de la Salud.

e Limpieza del Hospital Nuestra
Senora de la Candelaria en
Santa Cruz de Tenerife.

e Servicio de limpieza en el Hospital
Juan Carlos | de Madrid.

e Servicio de limpieza en el centro
comercial Madrid-2 La Vaguada
en Madrid.

e Servicio de limpieza y
mantenimiento de los edificios de la
Tesoreria General de la Seguridad
Social en municipios de Barcelona.

En servicios socio-sanitarios
destacan los siguientes contratos:

e Servicio de Hotelerfa Integral del
Hospital San Lorenzo de Viladecans
(Barcelona).

e Gestion integral de la Residencia
y Centro de Dia “Fortpienc” del
Ayuntamiento de Barcelona.

e Servicio de cocina y comedor
de las cafeterias y maquinas
expendedoras de bebidas y otros
productos alimentarios del Hospital
Arnau de Vilanova y del Hospital
Santa Maria de Lleida.

e Gestion del servicio de atencion
SOCio-sanitario a personas con
discapacidad intelectual en el
CAMP Reina Soffa en Las Palmas
de Gran Canaria.

e Servicio de ayuda a domicilio
en Granada.

Se realizan servicios de
mantenimiento integral para las
siguientes instalaciones:

e Servicios de conservacion y
mantenimiento de los centros
educativos del Institut Catala de
Finances (Barcelona).

e Servicios de handling en los
aeropuertos de Malaga, Fuerteventura
y Lanzarote, una vez otorgadas por
AENA las licencias de dichos
aeropuertos.

* Mantenimiento integral y mejora
de las instalaciones en el complejo
empresarial de la Ciudad de Boadilla
(Madrid).

e Servicio de limpieza y mantenimiento
de la nueva sede de la Ciudad de la
Justicia de Malaga.

En gestion de espacios publicitarios
cabe resaltar la realizada en el
Intercambiador de Transportes de
Principe Pio de Madrid y en las
estaciones de las lineas de metro ligero
mi2 y mI3 a Pozuelo de Alarcon y
Boadilla del Monte, en Madrid.

En el area de Servicios Portuarios y
Logisticos se integra la gestion y
manipulacion portuaria, la actividad de
agencia maritima y de transito, la
gestion de puertos secos, el transporte
combinado y la logistica.



En el afio 2007, el Grupo ACS sigue
manteniendo su posicién de liderazgo

como operador de terminales

de contenedores de Espania,
manipulando mas de 5,5 millones
de TEUs; es resenable la actividad
realizada tanto en puertos de
Valencia, Las Palmas de Gran
Canaria, Bilbao, Malaga, Jing Tang
(China) y Caucedo (Republica
Dominicana) y el desarrollo de
Terminales del Sudeste (Malaga)

que ha alcanzado los 550.000 TEUs

manipulados en el aho 2007.

Destaca asi mismo el protagonismo

del Grupo en otras actividades como
la manipulacién de graneles (mas de
11 millones de toneladas), mercancia

general (5 millones de toneladas) y
perecederos (140.000 toneladas).
Durante el afo 2007, se ha
incorporado al Grupo la terminal de
contenedores de Mumbai (India):
Indira Container Terminal (ICT), que

cuando alcance su méaxima capacidad

podra manipular mas de 1.250.000
TEUs/afo. Asimismo se sigue
reforzando la posicion de liderazgo

del Grupo en el resto de Servicios

Portuarios (Agencia, Transitos,
Transportes, etc.) en Espana.

Puertos - Descripcion % Pais Puerto Tipo Carga Estado
Manipulacién portuaria

MWRC + TESC San Francisco do Sul 50,0%  Prop.@  Brasil Santa Catarina  Concesion ~ Contenedores Exp./Const.
[Tl - Iquique 40,0% PE.O Chile lquique Concesién  Cont./Carga Gral. Explotac.
Jing Tang 52,0%  Global China Jing Tang Concesién  Contenedores Explotac.
Autoterminal 40,4% PE.O Espana Barcelona Concesion  Vehiculos Explotac.
Abra Terminales Maritimas (ATM) 48,7%  PE.O Espana Bilbao Concesién  Contenedores Explotac.
Terminal Marftima de Cartagena, S.L. 50,0% PRE.O Espana Cartagena Estibadora ~ Graneles/Cont. General  Explotac.
FRICASA (Marmedsa) 75,0%  Global Espana Castellon Concesién  Fruta, pereced. Explotac.
Tecasa 77,8%  Global Espana Castellon Estibadora  Polivalente Explotac.
Terminales Maritimos de Galicia 20,0% PE.M Espana Corufa Estibbadora ~ Graneles/General Explotac.
Operaciones Portuarias Canarias (OPCSA) 45,0% PEM Espana Las Palmas Concesién  Contenedores Exp./Const.
Terminales Maritimas del Sudeste (Méalaga) 85,0%  Global Espania Malaga Concesion  Contenedores Exp./Const.
Maritim. Valenc. Sagunto (Marvalsa) 100,0%  Global Espana Sagunto Concesion  Carga gral, frutas (frigo)  Explotac.
Graneles Solidos Minerales (GSM) 94,8%  Global Espafia Santander Concesién  Granel sucios Explotac.
TMS (Marmedsa) 62,5%  Global Espana Santander Estibadora  Graneles sucios/limpios  Explotac.
Maritima Valenciana 100,0%  Global Espana Valencia Concesién  Contenedores Explotac.
Maritima Servicesa (Marmedsa) 42,5% PEO Espana Valencia Concesién  Granel sucios Explotac.
Indira Container Terminal 50,0%  Prop.?) India Mumbai Concesién  Contenedores Construcc.
Sadoport 50,0%  Prop.?)  Portugal Setubal Concesion  Contenedores Explotac.
Terminal de Caucedo 15,0% PEO Rep. Dom.  Caucedo Concesién  Contenedores Explotac.

(1) Puesta en equivalencia
(2) Integracion proporcional

41

Informe anual 2007 Grupo ACS



1 Informe de Actividades

Graneles y otras cargas

Agenciamiento

Desglose de la facturacién por tipo

de actividad
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Servicios Portuarios y Logisticos

Servicios Integrales
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Las actividades de Medio Ambiente
y Logistica basan su actividad en
contratos recurrentes, a medio y
largo plazo, con clientes tanto
publicos como privados. Asi mismo,
muchas de sus actividades son
intensivas en capital y su caracter
concesional reduce el riesgo y
garantiza una atractiva rentabilidad.
Esta area proporciona al Grupo ACS
estabilidad y diversificacion
geogréfica de sus ingresos.
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La cartera de Medio Ambiente y
Logistica del Grupo ACS ha alcanzado
en 2007 los 14.458 millones de euros,
un 10,7% por encima del gjercicio
anterior.
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Principales adjudicaciones
en el ano 2007

Empresa
Contrato Importe Afos adjudicataria
Millones de euros
Construccion y explotacion del vertedero de la Zona IV de Zaragoza 83 25  Urbaser
Limpieza viaria y recogida de residuos soélidos urbanos en la zona norte de Barcelona 74 2 Urbaser
Construccion del Ecoparque n°5 para el Consorcio del Vallés Occidental en Catalufia 70 2 Urbaser
Planta de Biometanizacion de la Fraccion Organica de Roanne (Francia) 56 25  Urbaser
Prorroga de la limpieza de las dependencias de la Guardia Civil y Policia Nacional 34 1 Clece
Recogida de residuos solidos urbanos en Tigre (Buenos Aires, Argentina) 33 6  Urbaser
Recogida de residuos sdlidos urbanos en Mordn de la Frontera (Argentina) 33 5  Urbaser
Limpieza viaria y recogida en Tetuan (Marruecos) 31 10 Urbaser
Ampliacion de la limpieza viaria del distrito de Carabanchel-Latina en Madrid 28 6  Urbaser
Limpieza viaria y recogida en Marrakech (Marruecos) 27 7 Urbaser
Recogida de residuos solidos urbanos en Tanger (Marruecos) 27 8  Urbaser

El objetivo de estas actividades es
mantener una tasa de crecimiento

Estrategia
de negocio

sostenible con una atractiva
rentabilidad, siendo estas las lineas
principales de dicha estrategia:

Las actividades de Medio Ambiente

y Logistica del Grupo ACS basan su
actividad en la explotacion de dos
ventajas competitivas de la compafiia: e Mejorar la eficiencia operativa de
la capacidad de servicio y, en todas las empresas.
determinadas actividades, la

disponibilidad de capital.

* Mantenerse en la punta tecnolégica
de las plantas de tratamiento de los
residuos solidos urbanos y seguir
liderando este sector.

e Desarrollar nuevos servicios
dirigidos a colectivos con necesidades
asistenciales y a jubilados espafioles

y extranjeros.

e Crecer en el ambito internacional,
especialmente en Medio Ambiente y
Servicios Portuarios, organicamente
y con adquisiciones.




Entorno sectorial

Coyuntura actual

Espafia, durante los Ultimos afios,
ha sido el motor migratorio de

la Union Europea. Segun Eurostat,
el 40% del crecimiento de
poblacioén total de los 27 se

ha producido en Espana en el
periodo 2000-2007.

De los méas de doce millones y
medio de nuevos habitantes
europeos en ese periodo, mas de
cuatro millones y medio residen y
trabajan en Espana. El desarrollo

del sector servicios se ha visto
beneficiado durante los Ultimos afios
por este importante aumento de la
poblacién. Y no solo con respecto al
flujo migratorio, que aporta poblacion
fija, sino como consecuencia del
importante aumento de la poblacion
flotante que supone el turismo.

Evolucién poblacién inmigrante
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El crecimiento de poblacion en Espafia
en estos aflos ha supuesto mas de 4
millones de habitantes, de los cuales
mas de 850.000 son inmigrantes del
Este de Europay 2,8 millones
inmigrantes provenientes de paises en
vias de desarrollo, principalmente
latinoamericanos y norteafricanos.

2006 2007

Factores relacionados con el auge
econdmico y, principalmente, con las
caracteristicas de la oferta de empleo en
Espafia, un pais de servicios, han

formentado esta entrada de inmigrantes que,

segun el Ministerio de Asuntos Sociales y
otras instituciones que monitorizan el
fendmeno, aun esté en pleno auge.
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El turismo es, por otro lado, la
segunda causa del importante
incremento de la poblacion flotante

en Espafia. Desde hace mas de 40
anos viene siendo la principal industria
del pais, ya que el numero de visitantes
no ha cesado de aumentar en los
ultimos afos. En 2007, el Instituto de
Estudios Turisticos ha contabilizado

el nUmero de visitantes en mas

de 59,2 millones de personas,
principalmente europeos. Con estas
cifras, Espafia mantiene su segundo
puesto segun la Organizacion

Mundial del Turismo en el ranking

de visitantes e ingresos por turismo,
con una cuota del 7,5% mundial en
ambas variables.

El turismo aporta directamente el
11,2% al PIB segun la Cuenta Satélite
de Turismo (CST) y genera un
porcentaje similar del empleo directo.

Perspectivas
sectoriales

Este aumento de la poblacién es, sin
duda, el principal motor del desarrollo
de los servicios urbanos que emergen
como un sector rentable y competitivo
en Espafa, y en el que el Grupo ACS
es uno de los lideres en tratamiento
de residuos urbanos y reciclaje,
mantenimiento integral de edificios,
“handling” aeroportuario y logistica
portuaria.

Servicios
Medioambientales

El aumento de la poblacion y la mayor
concienciacion social han provocado,
desde hace mas de una década, un
incremento de la preocupacion por

el medio ambiente. Este sentimiento,
junto con la necesidad de optimizar

el gasto publico promueve que las
Administraciones Publicas estén cada
vez mas inclinadas a externalizar las
tareas relacionadas con la gestion

de los residuos urbanos.

En estos Ultimos diez afios, y con la
ayuda de la Unién Europea, se han
construido en Espaha un gran nUmero
de plantas de tratamiento y clasificacion
(casi una por cada poblacidon mayor de
100.000 habitantes), la mayor parte de
las cuales estan dotadas de procesos
de compostaje y/0 biometanizacion
donde tratar la fraccion organica de

los residuos urbanos. Sin embargo,
todavia hay un importante potencial

de crecimiento de esta actividad en
Espafa y en el resto de Europa como
consecuencia de las exigencias de

las directivas europeas en materia de
gestion de residuos y medio ambiente.

La sensibilidad hacia el cambio climatico
y el Protocolo de Kioto han impulsado
este tipo de actividades para reducir la
emision de los gases que se generan
naturalmente en los vertederos de
residuos solidos urbanos (anhidrido
carbénico y metano) y que producen el
“efecto invernadero”. Dicho tratado ha
abierto también otros negocios futuros
relacionados con la emision de COo.

Mantenimiento Integral

El mercado de Mantenimiento Integral
basa sus perspectivas de crecimiento
en la creciente tendencia hacia la
externalizacion que en la actualidad
experimentan tanto los grandes

grupos empresariales como las
Administraciones Publicas. Empresas
como Clece, la cabecera en este
negocio del Grupo ACS, ofrecen
servicios que permiten a los clientes
reducir los recursos propios y aumentar
la especializacion para dar respuesta a
la cada vez mayor complejidad de los
equipos y metodologias. Este
crecimiento, unido a la demanda de los
clientes al mercado para que presente
una oferta mas concentrada y
estructurada, plantea unas perspectivas
muy positivas para esta actividad.

Otras areas como las socio-sanitarias,
para las que las Administraciones
Publicas dedican importantes
cantidades de recursos, requieren

un aumento de la oferta de servicios
externos que garanticen la calidad

y eficiencia de los servicios con una
reduccion del coste, especialmente en
una sociedad mas longeva y con una
mayor esperanza de vida.

Adicionalmente, y como consecuencia
de la favorable evolucion del turismo
en Espana, el trafico aéreo esta
experimentando crecimientos
significativos, lo que fomenta que se
externalicen mas servicios de mayor
calidad por parte de las instalaciones
aeroportuarias y de las companias
aéreas.



Servicios Portuarios
y Logisticos

La creciente globalizacion y el continuo
flujo de mercancias desde paises
productores, principalmente en Asia,
ha significado un importante repunte
de las actividades de trafico de

contenedores y de transporte maritimo.

Tanto Espana, que en la actualidad
mantiene su importancia estratégica
como nexo entre Asia y América a
través de Suez, como dichos paises
periféricos productores, Asia'y

Sudamérica, son los mercados objetivo

del érea de Servicios Portuarios y
Logisticos del Grupo ACS.

Trafico maritimo total
Millones de toneladas

7.000

Esta actividad crece de forma
sostenible especialmente en aquellos
puertos que sirven de abastecimiento
para grandes areas geograficas de
referencia (como lo es el Puerto de
Valencia para toda la zona centro de la
Peninsula Ibérica). Entre 2005 y 2006,
el trafico maritimo aument6 un 10% en
los puertos espafioles y la tendencia se
ha acentuado en 2007 con un 11,8%
de incremento hasta superar los 140
millones de toneladas a través de la
carga y descarga de contenedores.
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5.000
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El Grupo ACS trabaja en todos los
campos de la ingenieria aplicada, desde
la promocion y la construccion de nuevos
proyectos, hasta el mantenimiento de
infraestructuras industriales en los sectores
de la energia, las comunicaciones y 10s
sistemas de control. La actividad se
desarrolla a través de dos Grupos
Industriales, Grupo Cobra y Dragados
Industrial, companias con una extensa
experiencia y capacidad técnica.




O cobra

R U P O

RA

Disefio, instalacion y
mantenimiento de
sistemas de regulacion
de tréfico urbano e
interurbano y
alumbrado publico

Servicios auxiliares para compafiias
distribuidoras de electricidad, gas y
agua, comunicaciones y
ferrocarriles; instalaciones y
montajes en las especialidades de
mecénica, eléctrica, climatizacion,
instrumentacién y control y sistemas
de seguridad; plantas industriales
“llave en mano” de generacion
eléctrica, oil & gas y desalacion

SEM]]

Mantenimientos,
montajes, instalaciones y
servicios en las
especialidades
mecanicas, eléctricas,
instrumentacion y
sistemas de control

Lineas de alta
tension,
electrificacion
ferroviaria,
infraestructura de
comunicaciones e
instalaciones
industriales en
general

§ip) imesapi eyra

Servicios - Movilidad

Servicios de alumbrado
publico, mantenimiento de
edificios, cabinas y fuentes,

instalaciones eléctricas y

obras (vertederos, colectores),
seguridad viaria: sefializacion
integral viaria, conservacién y
mantenimiento de carreteras

y consultoria y asistencia

técnica

Promocién,

y
mantenimiento de
plantas de energia

renovable,
especialmente parques
edlicos

~ Dragados 2
Dragados
Industrial
(Ingenieria
y Plantas)

Construccion de plataformas

off-shore, plantas modulares,

grandes bienes de equipo y
estructuras metélicas

a CONTROL Y MONTAJES INDUSTRALES

Instalaciones eléctricas y de instrumentacion,
climatizacion, lineas de transmision de energia,
electrificacion de ferrocarriles, instalaciones en
aeropuertos, subestaciones eléctricas, disefio y

fabricacion de cuadros eléctricos, cabinas y centros
de control de motores, e instalaciones de seguridad

AMASA

Mantenimiento
industrial, montajes
mecanicos y
gasoductos

SICE

Ingenierfa, instalacién y
mantenimiento de sistemas
de tréfico, instrumentacion,

alumbrado y peajes

3 Grupo |

Gestion de contratos
“llave en mano” en las
areas de energia,
petréleo, instalaciones
industriales y gas

instalaciones industriales
y relacionadas con la
energia en México

INITEC

ndustrial
e Energia

DE MEXICO (DPIM)
Ingenierfa y ejecucion
de proyectos en
campos relacionados
con la energia

Construccion de

EI NTECSA (,mukiber

Ingenieria
construccion de
plantas
industriales

Gestién internacional de
equipamientos y servicios,
fundamentalmente localizacién,
promocion y ejecucion de
proyectos vinculados al desarrollo
social y econdémico en paises de
economias emergentes
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Descripcion
de actividades

El area de Servicios Industriales
facturd, en 2007, 5.489 millones de
euros, obteniendo asimismo una
cartera de 5.854 millones de euros
que aseguran 13 meses de actividad.
El fuerte incremento de actividad de
esta area, supone que desde 1997 su
produccion se haya multiplicado por
8,5 veces, equivalente a una tasa
anual del 24%, lo que consolida una
vez mas al Grupo ACS como el lider
del sector en Espafa y uno de los
principales competidores en Europa 'y
en el resto de mercados en los que
desarrolla su actividad.

La amplia oferta de servicios de la
actividad supone un crecimiento
sostenido constante, y la diversificacion
geografica ofrece oportunidades de
crecimiento en mercados con
crecientes necesidades de desarrollo.
En el afio 2007, las ventas en el exterior
representaron un 31,1% del total.

Evolucién de la cifra de negocios

Millones de euros
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Ingresos Internacionales
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Desglose de la facturacién por mercados
(%)

Desglose de la facturacién por tipo

29%

9%

63% 71%| 58%| 91% 69%|
72%

0,

S7% 31%

Redes  Instalaciones Proyectos
Especializadas Integrados  de Control

Nacional

Internacional

Los Servicios Industriales del Grupo
ACS se agrupan en Servicios de Apoyo
a la Industria y Proyectos Energéticos.

Los Servicios de Apoyo a la Industria
estan dedicados al mantenimiento
industrial, e incluyen tres areas de
actividad:

¢ Redes: actividad de mantenimiento
de redes de distribucion eléctricas, gas
y agua, que cuenta con una
experiencia de mas de 80 anos.

¢ |nstalaciones Especializadas:
relne las actividades de construccion,
instalacion y mantenimiento de redes
eléctricas de alta tension, de sistemas
de telecomunicaciones, de
instalaciones ferroviarias, instalaciones
eléctricas y montajes mecanicos, y
sistemas de climatizacion.

Sistemas Total

de actividad
(%)
100% "II////

u 7/
- 18 16 ////é
60% § \ /

20% %29 37

.y,

0% ////I
Redes

Instalaciones Especializadas

Proyectos Integrados

Sistemas de Control

e Sistemas de Control: ACS se ha
convertido en el principal proveedor de
ingenieria, instalacion y explotacion de
sistemas de control para la industria y
los servicios urbanos, entre los que
destacan los sistemas de control de
tréfico y transporte y los sistemas para
el mantenimiento integral de
infraestructuras publicas.

Los principales proyectos
desarrollados en 2007 en el area de
Servicios de Apoyo a la Industria
han sido:

* En el mantenimiento de instalaciones
de Redes de distribucion destacan:

- Proyecto Lanzhou para la
distribucion, transmision, vigilancia
y mantenimiento de la red de gas

natural; suministro de un sistema
SCADA,; € ingenieria basica y
suministro de equipos y material
para una planta de LNG de
300.000 Nma/dia.

— Conservacion y limpieza del
alcantarillado de las zonas IV-V del
Canal de Isabel Il en Madrid.

- Montaje de 60 km de una tuberia
de acero A& 12” del gasoducto que
va desde Cella a Calamocha
(Teruel).

— Construccion de un gaseoducto
entre Orihuela y Torrevieja.

— Mantenimiento eléctrico de la
Autoridad Portuaria de Gijon
(Asturias).
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e Dentro de las Instalaciones
Especializadas, cabe destacar en el
area de redes eléctricas de alta tension
los siguientes proyectos:

— Construccion “llave en mano” de
una linea de 400 kV simple del
circuito triples, Wadi-Rabie-Roweis
de 500 Km de longitud, 126.700
m3 de fundaciones y 21.500 m3 de
hormigonado, con 9 conductores
tipo AAAC816-236,39 mm
(8 conductores por fase), un total
de 1.200 torres de celosia
autosoportadas en acero
galvanizado 23.000 Tmy un cable
OPGW (24 fibras), aisladores de
vidrio (3.900 cadenas de aisladores)
con un plazo de ejecucion de 30
meses para GECOL en UTE con
INABENSA al 50% (En ejecucion).

— Construccion “llave en mano” de
una linea de 230 kV (115 Km),
Baghari-Serajganj-Bogra, asi como
la subestacion de Bogra 230/132
kV, con un plazo de gjecucion de 24
meses para PGCB (En gjecucion).

— Contrato en concesion, incluyendo
la construccion “llave en mano” de
72 Km de una linea de 500 kV,
Serra da Mesa Il - Emborcagao y 5
subestaciones 500 kV asociadas.

— Proyecto 124 SR 813 Division
Bajio - (22 Fase): 37 Km. De LAT
230y 115 kV y subestaciones
asociadas 230/115 kV.

— Construccion de una nueva factoria
para Arcelor Mittal en Zaragoza (linea
aérea de alimentacion y set 220 kV,
250 MVA, instalaciones internas
eléctricas y de control integrales).

e En ferrocarriles destacan los
siguientes proyectos en lineas de alta
velocidad para el Administrador de
Infraestructuras Ferroviarias (ADIF):

— Proyecto para la electrificacion de
la linea de alta velocidad entre
Tarragona y Barcelona.

— Proyecto para la electrificacion de
la linea de alta velocidad entre
Cérdoba y Mélaga.

e En proyectos energéticos, el Grupo
ACS ha participado en:

— Montaje mecanico de la central
térmica de ciclo combinado de
Castellon.

- Montaje de tuberia y estructura en
la Planta de regasificacion de
Mugardos para Reganosa.

— Montaje de tres calderas de ciclo
combinado en Sagunto para Unién
Fenosa.

e En Instalaciones eléctricas y
sistemas de climatizacion destacan
los siguientes proyectos:

- Instalaciones eléctricas de MT, BT,
Red Local de voz y datos,
Megafonia y Deteccion de incendios
en Hospital de Lanzarote.

- Instalaciones de sistemas de
seguridad integral en el Centro
Penitenciario Madrid 7 en Extremera.

— Nueva central eléctrica con
sistemas de climatizacion
ininterrumpida con grupos
convertidores en el aeropuerto
de Menorca.

- Instalaciones de sistemas de
climatizacion, control centralizado,
extincion de incendios e
instalaciones eléctricas y especiales
en Nuevo Hospital de Puerta de
Hierro en Majadahonda (Madrid).

- Instalaciones de sistemas de
climatizacion, control centralizado,
fontaneria, deteccion y proteccion
contra incendios en la Torre de
Caja Madrid en la Ciudad
Deportiva del Real Madrid.

- Instalaciones de sistemas de
climatizacion, ventilacion, control
centralizado, proteccion contra
incendios e instalaciones eléctricas y
especiales en los Intercambiadores
de Plaza Castilla y Principe Pio de
Madrid.

e En Sistemas de Control destacan los
siguientes contratos durante el 2007:

— Sistema de peaje free-flow para la
autopista urbana Mitcham
Frankston Freeway (Eastlink
project) (Melbourne, Australia).

- Mantenimiento del sistema de
transporte masivo para la ciudad
de Barquisimeto (Venezuela).

— Servicio de explotaciéon y
mantenimiento de la red de
comunicaciones Treta
Emergencias y proteccion civil del
Ayuntamiento de Madrid.

— Servicio coordinado de instalacion,
ampliacion y mantenimiento de
sistemas de seguridad (Metro de
Madrid).

- Mantenimiento del centro de control
de los tuneles de la M-30 (Madrid).



EL Grupo ACS en Proyectos
Integrados se dedica a la realizacion
de proyectos “llave en mano” y al
desarrollo de energias renovables. Las
actividades principales son:

¢ Proyectos EPC donde se incluye la
ejecucion de grandes proyectos
relacionados con la energia eléctrica, el
petroleo y el gas, la ingenieria aplicada
a la industria y los sistemas ferroviarios
de alta velocidad.

e Energias renovables: a través de la
promocioén, construccion “llave en mano”
y explotacion de parques edlicos y
plantas de energia termosolar industrial.

En proyectos EPC, en el afio 2007, se
han desarrollado los siguientes
proyectos:

e Ingenieria, suministro, construccion y
puesta en marcha, bajo la modalidad
de Contrato “llave en mano”, del ciclo
combinado de 400 MW en Sabdn, La
Corufa, para Unién Fenosa.

e Ingenieria, suministro, construccion y
puesta en marcha de la planta de
desulfuracion, para los cuatro grupos
de la Central Térmica de carbdn de
SINES (Portugal) para EDP.

e Ingenieria, suministro, construccion y
puesta en marcha de la planta de
regasificacion de gas natural licuado de
Sagunto, comprendiendo tres tanques
de almacenamiento de 150.000 m3
cada uno.

e Ingenieria, suministro, construccion
y puesta en marcha de tres unidades
de refino de petrdleo (Unidad
Combinada de Crudo y Vacio, Unidad
de Craqueo Catalitico y Unidad de
Hidrodesulfuracion de diesel) en la
Refineria General de Lazaro Cardenas
en Veracruz, México, para PEMEX.

En energias renovables, ademas de
la construccion de instalaciones de
generacion, tanto edlicas como
solares, a 31 de diciembre de 2007 el
Grupo ACS participaba en 28 parques
edlicos en explotacion, con una
potencia instalada de 834 MW y una
potencia atribuible de 582 MW.
Asimismo, el Grupo participa en 14
pargues que se encuentran en fase de
construccion con una potencia
instalada de 484 MW y otros 24
pargues en fase de financiaciéon o
promocion con una potencia instalada
de 1.506 MW.

En el area de energia solar, durante
el 2007, siguieron en fase de
construcciéon 3 parques, cuyo
desarrollo comenzé en 2006:

e Andasol | y Andasol Il, dos plantas
de generacion de energia termosolar
de 50 MW cada una, las primeras de
su categoria en Espafia, y

e Extresol |, también de 50 MW de
potencia instalada, situada en
Extremadura.

sayzadl
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Ademas, dentro del area de energia
solar, se encuentran en fase de
financiacion o promocion 5 proyectos:
Andasol IV, Extresol Il y Il y Manchasol
I'y Il, con una potencia total instalada
de 250 MW.

A 31 de diciembre de 2007, el Grupo
ACS participaba como accionista en
21 proyectos concesionales para la
gestion y mantenimiento de lineas de
alta tension en Brasil y Peru, con
financiacion garantizada por el Banco
Mundial. Estos proyectos suman un
total de 9.287 Km y una inversion
gestionada superior a los 2.100
millones de euros.
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Parques en Explotacion Localizacion Potencia MW
Santa Anta Albacete 50,0
Seron I Almeria 10,0
El Colmenar Almeria 30,0
LaLora 1 Burgos 49,6
LaLora 2 Burgos 49,6
Perul Burgos 52,3
Lastra (misma sdad. que EI Perul) Burgos 11,2
Lodoso Burgos 49,5
Marmellar Burgos 49,5
Chumillas® Cuenca 50,0
Barrigoso (Miniparque) La Coruha 3,0
Monte da Barda (Miniparque) La Coruna 3,0
Monte das Aguas (Miniparque) La Coruha 3,0
Novo La Coruha 18,8
Outes La Coruha 35,1
Requeixo* La Coruha 11,7
Somozas La Coruha 49,7
Tourifian IV La Coruha 24,7
Vimianzo La Coruha 49,5
Raposeras* La Rioja 39,0
Sierra de Utrera® Malaga 33,4
’Enderrocada - SEESA Tarragona 29,9
Tortosa Tarragona 48,1
Alrota Portugal 3,3
Penamacor 1 Portugal 20,0
Penamacor 2 Portugal 14,7
Penamacor 3A Portugal 20,0
Penamacor 3B Portugal 25,2
Parques en Explotacion 833,6
Nota: La participacion accionarial promedio es del 69,8%

* Sociedades por puesta en equivalencia

Parques en Construccion Localizacion Potencia MW
La Noguera Almeria 30,0
Seron | Almeria 50,0
Tijola Almeria 36,8
Arroyal Burgos 46,5
La Caldera Burgos 22,5
Sargentes Burgos 24,0
Isletes Cadiz 25,3
Las Vegas Cadiz 23,0
Sierra de las Carbas Salamanca 40,0
Santa Catalina Valencia 25,5
Viudo | Valencia 40,0
Viudo Il Valencia 30,0
Tesosanto Zamora 50,0
Sabugal Portugal 39,9
Parques en Construccioén 483,5

Nota: La participacion accionarial promedio es del 85,4%




Parques en Promocién/Financiacion Localizacion Potencia MW
Palanacas* Asturias 18,0
Buseco Asturias 50,0
Almazan Meco Avila 200,0
Castilla La Mancha Cuenca 85,0
Aragoén Granada 60,0
EEUU Granada 150,0
Extremadura* Granada 125,0
Grecia Granada 180,0
LLoma del Capén* Granada 34,0
Plan Edlico Galicia Il Granada 65,0
Repotentacion Edlicos Granada 127,0
Rioja Granada 100,0
Tajos de Bazan Granada 30,0
Valcaire Granada 16,0
Las Tadeas (Palencia Sur) Palencia 36,8
Valdehierro (Palencia Sur) Palencia 14,4
Guijuelo (Salamanca) Salamanca 50,0
Cerrellar Valencia 4,5
Cerronegro Valencia 20,0
Hontanar Valencia 12,5
Muela del Buitre Valencia 45,0
Viudo Il Valencia 12,5
Bandeleras Zamora 36,0
Rodera Alta Zamora 34,0
Parques en Promocién/Financiacion 1.505,7
Nota: La participacion accionarial promedio es del 80,2%

* Sociedades por puesta en equivalencia

Energia Termosolar en construccién Localizacién Potencia MW
Andasol | Andalucia 50,0
Andasol Il Andalucia 50,0
Extresol | Extremadura 50,0
Energia Termosolar en construccién 150,0
Nota: La participacion accionarial promedio es del 83,3%

Energia Termosolar en promocion Localizacion Potencia MW
Andasol IV Andalucia 50,0
Extresol Il Extremadura 50,0
Extresol lll Extremadura 50,0
Manchasol | Castilla La Mancha 50,0
Manchasol Il Castilla La Mancha 50,0
Energia Termosolar en promocion 250,0

Nota: La participacién accionarial en todas es del 100%
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Proyectos concesionales de Lineas de Transmision Pais Km Tensién kV
UIRAPURU (lvaipora - Londrina (B sep 04)) Brasil 122,0 525
IEMG Brasil 172,0 200
CPTE Cachoeira paulista Brasil 181,0 500
ETIM ltumbiara Marimbondo Brasil 212,0 500
SPTE Serra Paracatu Transmissora de Energia Brasil 246,0 500
PCTE Pogos de Caldas Transmissora de Energia Brasil 308,0 500
VCTE - Tucurui - Vila do Conde Brasil 324,0 230
ARTEMIS - (Concesionaria Parand) Lote B 03 Brasil 376,0 525
Concesionaria NTE Brasil 386,0 500/ 230
Concesionaria STE Brasil 386,0 230
Iracema (LT Sao Joao de Piaui - Milagres) Brasil 400,0 500
LOTE B (Subasta noviembre'07)- San Joao do Pidaui-Milagres Brasil 400,0 500
RPTE Riberao Preto Transmissora de Energia Brasil 412,0 500
PPTE - Imbirissu - P. Primavera - Dourados Brasil 490,0 230
ETEE Expansion Brasil 581,0 500
SMTE Serra da mesa Brasil 681,0 500
LTT Triangulo Transmissora de Energia Brasil 708,0 500
IENE (LT Colinas - Sao Joao de Piaui) Brasil 720,0 500
ITE Cuiaba - ltumbiara Brasil 808,0 500
JTE Jaurt Transmissora de Energia Brasil 949,0 230
REDESUR Peru 425,0 220
Total Kilémetros 9.287




El resultado de explotacion y el beneficio
neto aumentan en linea con la evolucion
de la produccion y mantienen unos
elevados margenes sobre ventas.

Evolucién del beneficio de explotacion

Evolucién del beneficio neto

Millones de euros Margen % Millones de euros Margen %
800 77% 77% 5% 8% 500 ) 48% 5%
0, 0 4770
. N.Q% 719‘%/1:1\‘3 o 44% 43% 44%
= - 400 4%
600 6%
500 5% 300 3%
413 265
400 4%
365 293
300 286 3% 200 179 2%
150
200 211 A 2% 119
100 1%
100 1%
0 0% 0 0%
2003* 2004 2005 2006 2007 2003* 2004 2005 2006 2007
— —
B.° neto de explotacion B.° neto
_D_

_D_
Margen b.° de explotacion

(*) Bajo criterios PGC

Margen neto

Las caracteristicas de la oferta de
Servicios Industriales hacen que mas
del 60% de la facturacion anual sea de
caracter recurrente, principalmente en
contratos de mantenimiento con una

Evolucién de la cartera
Millones de euros

elevada visibilidad. La cartera de
Servicios Industriales ha crecido en
2007 un 15,1%, lo que garantiza la
actividad en los préximos anos.

Evolucion internacional de la cartera
Millones de euros

%

7.000 4.000 40%
6000 5,854 340%
oo 5.087 3000 D% meh  B%
: o O—
4269 26§V
4.000
o 3,049 3415 2.000 1993  20%
: 1.458
1.234

0 1000 801 1.029 0%
1.000
0 0 0%

2003* 2004 2005 2006 2007 2003* 2004 2005 2006 2007

(*) Bajo criterios PGC

Cartera Internacional

—i— .
% Internacional sobre Total
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U) Desglose de la cartera por tipo Desglose de la cartera por mercados
q) de actividad (%)
(%)

v [ ’[/////// ] TRf o onf oul
] : ///é 80%
o 18 17 é

w § 60%

: E 59%

= 46% 40%
O = 31 34%
C % 34 25% 20%
%
—

g

Redes Instalaciones Proyectos — Sistemas Total
Especializadas Integrados  de Control

N
. 9 ?des @nal
0 Instalaciones Especializadas Internacional
» — —
Proyectos Integrados
GE) Sistemas de Control
7))
#
*  Principales adjudicaciones
¥ enel afio 2007
Principales obras adjudicadas en el ano 2007 Importe  Tipo de proyecto
Millones de euros
Proyecto Maaden: construccion de una planta de fertilizantes en Arabia Saudi 353  Proyectos Integrados
Contrato de mantenimiento de la red telefénica en Espafia hasta abril de 2012 250  Redes
Contrato de ciclo combinado en Lares (Portugal) 220  Proyectos Integrados
Ingenieria, compra, construccion, integracién, hook-up, commissioning
y pruebas de mar de médulos sobre el casco de un barco para perforacion (Noruega) 217 Proyectos Integrados
Contrato marco con Endesa para 3 afios (Espafia y Latinoamérica) 180 Redes
Construccion de la desaladora de Benisaf (Argelia) 180  Proyectos Integrados
Construccion de una central de ciclo combinado en Durango 165  Instalaciones

Especializadas
Fabricacion de estructuras metdlicas para la construccion del puente

de nuevo acceso a Cadiz 134 Proyectos Integrados
Proyecto Adriatic Integration: Integracion sobre una estructura de hormigén

en Algeciras de las topsides construidas en Cadiz para una planta gasificadora (Espafia) 114 Proyectos Integrados
Construccién de la central de ciclo combinado de San Lorenzo en Puebla (México) 110  Proyectos Integrados
Contrato de mantenimiento de gestion del tréfico de la ciudad de Valencia 70  Sistemas de control
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Estrategia
de negocio

La experiencia que el Grupo ACS
posee a través de sus empresas,
algunas con mas de 80 ahos de
historia, permite afrontar las
necesidades de los clientes
aprovechando una estructura
descentralizada que fomenta la
competitividad y la busqueda de
nuevas oportunidades de negocio.

Las principales ventajas competitivas
del Grupo ACS en el area de Servicios
Industriales son:

e Principal proveedor de las empresas
de agua, gas y electricidad en el
desarrollo y mantenimiento de sus
instalaciones de generacion y
distribucion.

e Agente destacado en el desarrollo y
mantenimiento de instalaciones
especializadas, tales como
instalaciones termodinamicas y
mecanicas, eléctricas, de ferrocarriles,
convencionales y de alta velocidad, y
de telecomunicaciones.

e Uno de los lideres mundiales en el
desarrollo de grandes proyectos para
la industria del gas y el petréleo, desde
la construccién de plataformas e
instalaciones modulares hasta
proyectos “llave en mano” de refinerias
y plantas petroquimicas.

e Compafiia lider en el desarrollo y
construccion de activos relacionados
con la generacion de energia, tales
como centrales de ciclo combinado,
plantas de regasificacion, energias
renovables.

e Uno de los principales inversores
industriales como promotor del
desarrollo de energias renovables,
tanto edlica como termosolar.

e Primera empresa nacional en el
desarrollo y mantenimiento de sistemas
tecnolodgicos relacionados con las
telecomunicaciones, el trafico viario y
ferroviario, el alumbrado

publico y el control industrial.

La estrategia en Servicios
Industriales pasa por aprovechar

las buenas perspectivas sectoriales
de crecimiento seleccionando los
proyectos que puedan ser realizados
de la forma mas eficiente y rentable
a través de la consecucion de los
siguientes objetivos:

e Mantener una posicion de liderazgo
en el mercado y el sector.

e Fomentar la obtencién de proyectos
de mantenimiento que ofrezcan
recurrencia y visibilidad.

e Optimizar la rentabilidad media

de la actividad dedicando recursos a
proyectos especializados o soluciones
“llave en mano”, manteniendo a la vez
una estricta politica de control de
costes.

e |nvertir en el desarrollo de energia
renovable, edlica y termosolar, tanto
para el Grupo ACS como para
terceros.

e Potenciar el crecimiento organico
o a través de compras de pequefas
empresas tecnoldgicamente
avanzadas.

e Afrontar mercados internacionales
de la mano de los clientes atendiendo
a criterios rigurosos de rentabilidad y
estabilidad.

IJJILT.’JJTJI"M-
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Entorno sectorial

El &rea de Servicios Industriales
abarca gran cantidad de mercados
y actividades, y se ve afectada
principalmente por la evolucion

de las necesidades de energia
eléctrica y la marcha de la industria
global de petrdleo y gas. Estos

Industriales

sectores presentan unas buenas
perspectivas de crecimiento
en los proximos afos.

ICIOS

Segun la U.S. Electricity Information
Administration, la demanda de
energia aumentara de forma

sostenida en los préoximos afnos
con el consiguiente incremento en
las necesidades de generacion.

1.4 Serv

Pero esta demanda de energia esta
condicionada por varios factores
que hacen necesarias importantes
inversiones para mantener el ritmo
de la misma:

60

Evolucién de la demanda primaria de energia
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Fuente: EIA (U.S. Electricity Information Administration)

e Existe una creciente dificultad

a la hora de acceder a los recursos
energéticos. Los combustibles foésiles
son cada dia mas complicados de
extraer y las energias renovables,
aunque tienen un elevado potencial,
presentan audn limitaciones.

e El sistema actual de generacion
de energia debe acometer reformas
e inversiones para reducir la emision
de gases de efecto invernadero
como medida para evitar el

calentamiento global.

e |a creciente demanda no

puede ser sostenida por una

obsoleta cartera de infraestructuras de
generacion y distribucion que

en numerosas ocasiones

supone desequilibrios de
generacion/consumo que fomentan

la dependencia energética.

e La situacion geopolitica en varios
de los principales productores de
recursos es inestable.




La inversion global en
infraestructuras es necesaria,

creciente y constante y se centrara

en activos de extraccion,
distribucién, almacenamiento

Generacion Global de Energia
Miles de millones de KWH

y refino de combustibles fosiles
y en capacidad de generacion y
distribucion de energia eléctrica.
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Fuente: World Energy Outlook 2006

Un afio mas se ha producido un
importante aumento del precio del
petréleo, que el 31 de diciembre
cerrd a 94$ por barril Brent, lo que

Precio del petréleo barril Brent

100

permite a las grandes compafias
petroleras y gasistas continuar el
desarrollo de proyectos de
expansion de su actividad.
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El World Energy Outlook cifra en
mas de 175.000 millones de
ddlares al afno la inversion futura
que las petroleras acometeran en
activos, principalmente de refino.
En Espanfa, en 2007, contindan
desarrollandose cuatro refinerias
nuevas con mas de 5.000
millones de euros de inversion

Industriales

combinada.

Del mismo modo, se estima que
las reservas de gas existentes

ICIOS

superan los 180 trillones de
metros cubicos, que estan
distribuidas de forma global,

mientras que la demanda se
concentra en los paises
desarrollados, especialmente
Europa y Norteamérica.

1.4 Serv

Esto supone que las empresas
gasistas deben afrontar fuertes
inversiones para extraer,
transportar y distribuir el gas en los
mercados, ya que la demanda se
preveé que crecera de forma sdlida
en los préximos afos.
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Estas inversiones cubren la totalidad
de la cadena de valor del gas y
deberan incrementarse en mas de
un 25% para que la industria sea
capaz de satisfacer la demanda
hasta 2030.

El consumo de energia eléctrica
también se estima que crecera en
los proximos afios, aungque en
menor medida. Sin embargo, el
sector eléctrico debe afrontar fuertes
inversiones para modificar sus

mixes de generacion, incrementando
la eficiencia a la vez que reduce

Sus emisiones de gases con

efecto invernadero.

Las compahias eléctricas que
operan en Espafa contindian
desarrollando sus planes
estratégicos, que incluyen millonarias
inversiones en los proximos anos.

El Grupo ACS es uno de los
principales proveedores de servicios
para estas companias eléctricas.

En este sector, se espera que
continue la construccion de nuevas
plantas de generacion y energias
renovables, asi como la instalacion
y el mantenimiento de lineas
eléctricas de alta y baja tension.

Como consecuencia de la tendencia
inversionista de la industria, existe
una creciente demanda de servicios
de operacion y mantenimiento

de instalaciones, principalmente de
empresas de servicios publicos

y de corporaciones industriales:

Inversiones en Gas
Billon de ddlares por ano
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e Muchas empresas industriales tratan
de incrementar su productividad para
poder competir en sectores cada vez
mas liberalizados, a la vez que
introducen mayor flexibilidad para
aumentar su eficiencia y promueven la
expansion en nuevas actividades en los
mercados nacional e internacional.

2025

e Por otro lado, las
Administraciones Publicas tratan de
optimizar el gasto para responder a
las crecientes demandas sociales,
mejorando los actuales servicios
publicos y desarrollando nuevos
productos y tecnologias que
incrementen su calidad.
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Desde principios del afio 2007, Unién
Fenosa se ha integrado como una
nueva rama de actividad dentro del
Grupo ACS denominada Energia. Esta
integracion, junto con el incremento de
participacion en la eléctrica hasta un
45,3%, pone de manifiesto el firme
compromiso en el sector de la energia
por parte del Grupo ACS.

Unién Fenosa es la tercera empresa
eléctrica mas importante del mercado
espafnol; una empresa energética
integrada de &mbito internacional con
un excelente posicionamiento en el
mercado y una sélida base para
afrontar un nuevo y ambicioso
programa de crecimiento como el
previsto en el Plan BIGGER 2007-2011.

Union Fenosa esta presente en la
actualidad en cuatro continentes con
actividades de generacion, distribucion
y comercializacion de electricidad, en
toda la cadena de negocio del gas 'y
en la mineria. En conjunto, la Compafiia
participa de casi 15.500 MW de
capacidad instalada de generacion
siéndole atribuible 11.700 MW y da
servicio a mas de 9,1 millones de
clientes de gas y electricidad.

Principales magnitudes financieras 2006 2007 Var. 07/06
Millones de euros
Ventas 5.966,8 n.a.
% Internacional 42,7%
EBITDA 2.110,7 n.a.
Margen 35,4%
EBIT 1.429,7 n.a.
Margen 24,0%
B° Neto 170,1 230,2 +35,4%
Margen 3,9%
Principales magnitudes operativas
Potencia Gas Clientes
Unién Fenosa Instalada Producciéon Distribucion® Facturado® eléctricos©o
Espana 8.865 MW 34.025 GWh  36.671 GWh 25.154 GWh 3.613
Internacional 2.834 MW 15,058 GWh  22.345 GWh 12.390 GWh 5.486
Total 11.699 MW 49.083 GWh  59.016 GWh 37.544 GWh 9.099

(*) Las cifras de Distribucién se refieren a la energia suministrada. Mercado Regulado (Tarifa Integral)
y Mercado Libre del Mercado Nacional e Internacional.

(**) Las cifras de Gas corresponden al criterio de consolidacion en Unién Fenosa (50% Unién Fenosa Gas).

La integracion de Union Fenosa
conlleva un cambio en el perimetro de
consolidacion en las cuentas del Grupo
ACS ya que a partir de enero de 2007
Union Fenosa paso a consolidar por

integracion global.



Informe de actividades

Generacion

En Espafa, la potencia instalada bruta de
Unién Fenosa se incrementd, durante el
ano 2007, en 1.349 MW alcanzando los
8.865 MW, con una produccion superior a
los 34.000 GWh. El comportamiento de las
centrales ha sido significativamente mejor
que las del resto del sector, registrando

un aumento de su generacion del 10,7%
frente a un crecimiento del 3,2% sectorial,
con un incremento del régimen ordinario
del 10,6% frente al 1,5% nacional, y un
crecimiento del régimen especial del
14,3% frente a un 10,5% a nivel nacional.

Durante el gjercicio y en cumplimiento del
Real Decreto sobre Grandes Instalaciones
de Combustion, Union Fenosa comenzé
un plan de inversiones en todas las
centrales de carbén del grupo que
permitird garantizar el cumplimiento de

lo establecido en dicho Real Decreto.
Entre las principales actuaciones
contempladas destacan la instalacion de
plantas de desulfuracioén, la modificacion
de los quemadores de las calderas para la
reduccion de las emisiones de NOx y otras
medidas adicionales para la reduccion

de la emision de particulas a través de

la mejora de los precipitadores v filtros,

e inyeccion de SOs.

También, durante 2007, se finalizd la
construccién de la central de ciclo
combinado de Unidn Fenosa Generacion
en Sagunto. La unidad de generacion
consta de tres grupos que entraron en
operacion comercial en los meses de julio,
septiembre y octubre, con una potencia

Potencia instalada por tecnologias

&

Hidraulica Ciclo Combinado
Nuclear Fueldleo+Gas
Carbén R. Especial (*)

Produccién neta por tecnologias
%)

Il
WMy,

S %
N 3
_E_ 39 f
=
=
/4% 35

%

(*) Criterio de consolidacion: 50% EUFER consolidado y 100% Generacién Peninsular, S.L.

Balance Energético de Generacion

Potencia Produccién en BC Gwn)
Instalada
(Mw) 2007 2006 Var. 07/06 (%)
Hidraulica 1.838 3.001 3.691 (18,7)
Nuclear 589 4.461 4.655 4,2)
Lignito 563 3.797 3.119 21,7
Hulla + Antracita 1.485 8.353 7.694 8,6
Ciclo Combinado 3.200 13.211 9.941 32,9
Fueldleo+Gas 774 240 785 (69,4)
Total Régimen Ordinario 8.449 33.063 29.885 10,6
Régimen Especial (*) 416 962 842 14,3
Total 8.865 34.025 30.727 10,7

(*) Criterio de consolidacion: 50% EUFER y 100% de Generacién Peninsular.

nominal de 1.200 MW, que unido a la
planta de regasificacion, constituye el
nucleo principal en torno al que se
articula el Polo Energético de Sagunto.

A finales del primer semestre de 2008,
esta prevista la entrada en operacion
comercial del grupo de ciclo combinado

de 400 MW de potencia nominal que se
ha construido en el actual emplazamiento
de la central térmica de Sabdn

(La Corufa), que presentaba un avance
global a 31 de diciembre de 2007 del
99%. Este grupo es abastecido de gas
desde la planta de regasificacion de
Reganosa (Ferrol).
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Distribucién

En el area de la Distribucion en
Espana, la demanda de los 3,5
millones de clientes del mercado de
Union Fenosa se ha mantenido muy
dinamica a lo largo de todo el afio y la
energia suministrada ha experimentado
un crecimiento del 3,5%, alcanzando
los 35.150 GWh. El progresivo cambio
de clientes hacia el mercado
liberalizado se pone de manifiesto con
la reduccion de la energia suministrada
en el mercado regulado (tarifa integral)
(-8,9%) y el notable aumento de la
energia suministrada en el mercado
libre (tarifa de acceso) (+35,3%).

Afianzando el compromiso de Unién
Fenosa en términos de cobertura del
crecimiento de la demanda, garantia y
calidad de suministro en el ambito de
la distribucién de la energia, en el ano
2007 se invirtieron 311 millones de
euros. Asi, en la red de MT/BT se han
puesto en servicio 1.456 km netos de
nuevas lineas de media y baja tension,
esto es, descontando los tramos de
red que se han dado de baja, y 77 km
netos de lineas de alta tension. La red
de distribucion y transporte de la
empresa en Espafa se sitla en
112.274 km al término de 2007.

Asociado a estas inversiones,

cabe destacar el TIEPI, Tiempo de
Interrupcion Equivalente de la Potencia
Instalada, que continda en valores
inferiores a lo que podria considerarse
el valor subyacente o estructural de
dicho indice y se ha situado, en el

Estructura de los clientes de Unién

Fenosa por Comunidades Auténomas
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gjercicio 2007, en 1,3 horas. Este valor
mejora en 27 minutos el registrado en
el ano 2006 y mejora el registrado en el
afio 2005, que habia marcado un
record histérico en la Compania.



Gas

En el negocio del Gas (100% Unién
Fenosa Gas), Unidn Fenosa ha
reforzado la madurez de su proyecto,
iniciado en 1997. Union Fenosa Gas
ha logrado crecimientos en la actividad
comercial en Espana vy, en particular, un
destacado desarrollo en el segmento
de ventas a ciclos combinados.
También se han registrado aumentos
en la actividad comercial internacional,
donde ha participado en un elevado
ndmero de transacciones.

En este sentido, el proyecto industrial
ha completado su primera fase
contemplada en el Plan 2001-2007, con
la entrada en operacién de la planta de
regasificacion de Reganosa (Ferrol) en
noviembre de 2007. Las inversiones
realizadas hasta finales de 2007,
correspondientes a los proyectos
incluidos en dicho Plan, ascienden a
2.126 millones de euros, siendo la
inversién acumulada atribuible a Unién
Fenosa Gas de 1.001 millones de euros.

Ademaés de las inversiones citadas, que
pertenecen al primer ciclo de proyectos
de infraestructuras, se contintia con los
proyectos correspondientes a la
segunda fase de inversiones:

e Construccion de un segundo tren
en Damietta (Egipto).

e Primera y segunda ampliacion de
la capacidad de almacenamiento y
regasificacion de la terminal de GNL
de Sagunto.

Aprovisionamientos de gas por origen

%
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Ventas de gas por mercado
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En el gjercicio, el gas suministrado al
sistema gasista nacional se incrementé
un 7,8%, alcanzando los 48.328 GWh,
cifra que supone el 12,1% de todo el
gas natural consumido en Espafia y un
13,5% del consumido en el mercado
liberalizado. El volumen de ventas de
Unién Fenosa Gas alcanzo los 74.564
GWh, de los cuales 49.784 GWh lo
fueron en el mercado liberalizado
espanol y el resto en el ambito
internacional.

2005 2006 2007

Industrial

Ciclos Combinados

UF Comercial

Comercializacién Internacional
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Internacional

En el ambito internacional, la estrategia
del Grupo Unién Fenosa persigue
consolidar una amplia plataforma de
negocios capaz de aprovechar el gran
potencial de crecimiento y rentabilidad
que pueden ofrecer estos mercados y
servir de puente para el desarrollo de
nuevos negocios dentro del Plan
BIGGER.

Todas las inversiones tienen una

clara voluntad de permanencia,

en un clima de colaboracion con las
autoridades locales para la mejora y
desarrollo de los marcos regulatorios
existentes, y estan orientadas a
proporcionar el mejor servicio eléctrico
a sus clientes e incrementar la
eficiencia y competitividad de sus
operaciones.

Negocio Internacional de Union Fenosa (31/12/2007)

Nodos Generacion Distribucién
Potencia  Produccion Energia
Instalada en BC Suministrada Clientes
México 1.550 MW 10.009 GWh
Colombia 952 MW 3.513 GWh 13.210 GWh 2.331.946
Centroamérica y otros 332 MW 1.536 GWh 9.135 GWh 3.1563.904
Total 2.834 MW  15.058 GWh 22.345 GWh 5.485.850

En el negocio de Generacion
Internacional, la potencia instalada
alcanza los 2.834 MW, con la
incorporacion en el mes de julio de

la central hidraulica de Hidroprado

en Colombia, con una potencia bruta
de 52 MW y una produccion en barras
de central de 51 GWh durante el

ano 2007.

En el negocio de Distribucion

fuera de Espana se han suministrado
22.345 GWh, el 37,9% de la energia
suministrada en el Grupo, a 5,5
millones de clientes, que son el 60,3%
de los clientes eléctricos de Union
Fenosa. El mercado de Unidon Fenosa
en el érea internacional se caracteriza
por un fuerte dinamismo, como pone de
manifiesto el crecimiento de la energia
suministrada que alcanzé el 6,8%.

En ambito de los negocios
internacionales, el esfuerzo inversor
del Grupo Unién Fenosa en el
gjercicio alcanzé los 249 millones de
euros. Estas inversiones han estado
destinadas fundamentalmente a la
mejora de las redes de media y alta
tension, y a la construccion y puesta
en marcha de nuevos proyectos de
generacion.



Produccién en barras de central

Energia Suministrada

(GMh) (GMh)
16.000 25.000
15.114 15.058 22.345
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México
Colombia

Centroamérica y otros

En marzo de 2007, Unién Fenosa
resultd adjudicataria de la construccion
de la central de ciclo combinado de
450 MW de Norte |, en el estado

de Durango (México), estableciéndose
el inicio de la construccion en octubre
de 2007 y la fecha programada de

operacion comercial en enero de 2010.

También en México, se esta
desarrollando el proyecto del parque
edlico de Bii Hioxo en el estado de
Oaxaca, con una potencia total
instalable de 230 MW y cuya primera
fase se prevé poner en marcha en

el ano 2010.

2007 2003 2004 2005

En mayo de 2007 fue adquirido

el 50% de la sociedad mexicana
Zemer Energia, sociedad que esta
desarrollando un proyecto edlico en la
zona de La Rumorosa (Baja California)
con una capacidad comprendida
entre 500 MW y 1.000 MW de
potencia instalada.

En Kenia, la Comision Reguladora de
Energia (ERC) ha aprobado el contrato
de venta de capacidad y energia (PPA),
negociado entre Iberéafrica Power y
Kenya Power & Lighting Company
(KPLC), para la ampliacién de potencia
de la actual planta en 50 MW y que
entrara en operacion a finales del afio
2008.

2006

2007
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Mineria

LIMEISA: En el afo 1980 comenzo la
explotacion de lo que seria el buque
insignia de la division de Mineria de
Union Fenosa. La mina de lignito de
Meirama abasteceria durante 27 afios
a la central térmica del mismo nombre.
En total se han extraido 93 millones de
toneladas de lignito, las Ultimas 3,9
durante 2007, produciéndose el cierre
definitivo de la mina en enero de 2008.

Kangra Coal (Sudafrica): Union Fenosa
completd en 2007 la adquisicion del 64%
de esta empresa que es la propietaria de
la mina de carbdn Savmore, ubicada en
la region de Mpumalanga, en Sudafrica.
El 36% restante permanece en manos
de los dos socios locales.

El yacimiento tiene una produccion
prevista vendible de 2,6 millones de
toneladas, y ampliable progresivamente
a 3,2 millones de toneladas. Las
reservas estimadas de hulla y antracita
ascienden a 90 millones de toneladas.

Kangra Coal posee, a su vez, el 2,3%
de Richard Bay Coal Terminal (RBCT),
sociedad que cuenta con las mayores
instalaciones portuarias del mundo
para la exportacion de carbén.

Estrategia de
negocio: Plan
BIGGER 2007-2011

A finales de 2006, Union Fenosa
presento su Plan Estratégico para el
periodo 2007-2011, denominado Plan
BIGGER. Este Plan constituye un
ambicioso proyecto de desarrollo
combinando el crecimiento organico, las
adquisiciones y el impulso a las alianzas
con socios estratégicos, e incorporando
nuevos desafios para la Compafiia.

El objetivo del Plan supone alcanzar
un beneficio por acciéon de 4 euros en
2011, y para ello se requiere, a su
finalizacion, un beneficio neto de 1.200
millones de euros y un resultado bruto
de explotacion (EBITDA) superior a los
3.200 millones de euros.

Desde su presentacion, Union Fenosa
ha desarrollado un conjunto de
actuaciones que permiten reafirmar

los objetivos del Plan BIGGER. La
evolucioén en este primer afo del Plan,
asi como la prevision para el afio 2008,
constituyen una sélida plataforma

para garantizar el crecimiento de los
negocios mas alla de los afios que

comprende dicho Plan.

Al finalizar este primer afio de

ejecucion, respecto al desarrollo

de proyectos ya identificados,
Unién Fenosa tiene comprometidos
mas de 2.400 millones de euros,
suponiendo ya un volumen préximo
al total previsto en el Plan.

Entorno
sectorial

Conforme a las Ultimas previsiones

de la Agencia Internacional de Energia
(Eurelectric), la demanda global de
electricidad en un escenario de
referencia, en el cual se asume que
no hay cambios en las politicas
energéticas y medioambientales

ya adoptadas 0 en periodo de
aprobacion, es que se duplique en

los préximos 25 afos, de 15.016 TWh
en 2005 a 29.737 TWh en 2030.

En promedio, la demanda crece un
2,8% anual en todo el mundo; en

los paises en vias de desarrollo,

crece tres veces mas deprisa que

en el OCDE, y la triplica en 2030

y China e India, paises de gran
expansion actualmente, experimentan
las tasas mas rapidas de crecimiento
de la demanda.




Demanda mundial de electricidad (TWh) 1980 2000 2005 2015 2030 2006-2030
OCDE 4.738 8.226 8.948 10.667 12.828 1,50%
América del Norte 2.385 4.140 4.406 5.227 6.390 1,50%
Europa 1.709 2.700 2.957 3.467 4182 1,40%
Pacifico 645 1.386 1.585 1.937 2.257 1,40%
Economias de transicion 1.098 1.015 1.099 1.381 1.729 1,80%
Rusia 607 647 792 968 1,60%
Paises en vias de desarrollo 958 3.368 4.969 9.230 15.180 4,60%
China 259 1.018 2.033 4.409 7.100 5,10%
India 90 369 478 950 2.104 6,10%
Otros paises asiaticos 129 575 766 1.306 1.927 3,80%
Oriente Medio 75 371 501 779 1.228 3,60%
Africa 158 346 457 669 1.122 3,70%
América Latina 248 626 734 1.116 1.700 3,40%
Mundo 4.738 8.226 8.948 10.667 12.828 1,50%
Unién Europea --- 2.524 2.755 3.179 3.786 1,30%

Fuente: AIE. World Energy Outlook 2007

En el periodo estudiado, las tecnologias
que experimentan la mayor subida relativa
en cuota de generacion total son la del
carbdn y las renovables. En el primer
caso la generacion total pasa del 40%
en el momento actual al 45% en 2030,
mientras que el peso relativo de las
fuentes de energias renovables no
hidroeléctricas continlia aumentando del
2% actual hasta el 7% al final del periodo
de estudio. En el caso contrario, el uso
del petrdleo en la generacion de
electricidad sigue descendiendo, del 7%
al 3% y la energia nuclear experimenta la
mayor caida en cuota de mercado,

cayendo del 15% en 2005 al 9% en 2030.

En todo caso el carboén sigue dominando
el mix de generacion en la mayor parte
de las regiones, aunque su peso relativo
aumenta en regiones No pertenecientes a
la OCDE vy cae en regiones de la OCDE.

Mix de Generacién de electricidad
en el Escenario de Referencia

(TWh)
OCDE No OCDE 100%
: i 5
12 I d | I I 80%
9 3 3
1 12
13 60%
70 I
2
s 5 26 40%
20 2 2
20%
0%
2005 2030 2005 2030
—
Carbon Nuclear
= —
Petroleo Hidroeléctrica
—
Gas Resto Renovables

Fuente: AIE. World Energy Outlook 2007
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La creciente demanda global de energia,
a la que contribuyen de forma importante
los paises emergentes como China e
India, tiene importantes implicaciones
para la seguridad energética en el
mundo. La dependencia de todos los
paises consumidores de las
importaciones de petroleo y gas crecera
marcadamente en ausencia de nuevas
politicas de los principales paises para
frenar la demanda, de forma que
garantizar un suministro fiable y asequible
constituira un desafio formidable.

Otro de los desafios a los que se
enfrenta el mundo globalizado es el de

la sostenibilidad, en un contexto
marcado por el mantenimiento del peso
de los combustibles fosiles en el modelo
energético (que segun la propia AIE
continuaran suponiendo en torno al 80%
de la energia primaria) y las crecientes
exigencias medioambientales.

El aumento global del consumo de
combustibles fosiles seguira impulsando
al alza las emisiones de CO2
relacionadas con la energia durante el
periodo 2005-2030, de 26,6 a 41,9 Gt,
siendo Estados Unidos, China, Rusia e
India los que contribuyan con las dos
terceras partes de este incremento.

Las previsiones de inversion realizadas
en el estudio realizado por la Agencia
Internacional de la Energia para el
periodo 2006-2030 instan a una
inversion acumulada de unos 22 billones
de ddlares para el periodo. Estos costes
se derivan de las previsiones de
reabastecimiento energético para cada
combustible y cada region, estimando

las necesidades de capacidad de nueva
construccion para produccion,
transporte y transformacion.

En el entorno europeo, seguin Eurelectric,
se estima que el aumento de la demanda
en el horizonte 2030 sera del 1,3% anual,
como reflejo del progreso tecnoldgico, el
confort y el crecimiento econémico. Este
aumento implicara un incremento de la
capacidad de generacion en un 50%
(825 GW) para el 2030.

Por otro lado, las decisiones tomadas
en algunos paises de la UE respecto a
la energia nuclear llevaran la capacidad
nuclear a un nivel un 40% menor que el
actual, pese a invertir en 48 GW de
nueva potencia nuclear. Respecto al
gas, se estima que sera considerable
la inversién en plantas de ciclo
combinado, llegando a copar el 50%
de las nuevas plantas en los proximos
quince anos. En el periodo 2015-2030,
debido a la pérdida de competitividad
del gas frente el carbdn, se construiran
250 GW en plantas de carbén.

En cuanto a las energias renovables,
se estima que representaran un 25%
del total de generacién de energia en
2030, frente al 15,7% en 2005.

Como conclusion, Eurelectric considera
en su estudio que la electricidad tiene
potencial para contribuir de forma
considerable a los tres pilares basicos de
la politica energética europea: reduccion
de emisiones, competitividad y garantia
de suministro. Esta oportunidad sera
posible en la medida en que se desarrolla
una politica energética basada en:

e Aprovechamiento del potencial
de la eficiencia energética fomentando
la cultura del ahorro.

e Desarrollo de un sistema eléctrico de
bajas emisiones de CO2 mediante el
uso de todas las opciones disponibles.

e Electrificacion inteligente de la
economia, mejorando la eficiencia

de la electricidad, tanto con respecto

a la oferta como a la demanda, y
desarrollando la sinergia entre el
suministro de electricidad con bajas
emisiones y las electrotecnologias
eficientes relacionadas con la demanda.

e Implantacion de un uso generalizado
de las tecnologias existentes y convertir
las nuevas en una realidad empresarial
a través de actividades de I+D, los
programas de demostracion, los
indicadores de precios de CO2 a largo
plazo y la eliminacion de las barreras
para la integracion de los mercados.

e Cooperacion internacional en
proyectos de I+D y demostracion, asi
como de un marco internacional para
las politicas y la cooperacion en
materia de cambio climatico.

En el mercado de energia eléctrica en
Espafia, las previsiones de la demanda
en el Sexto Informe Marco sobre la
Demanda de Energia Eléctrica y Gas
Natural para el periodo 2007-2011
concluyen que el mercado del gas
mostrara tasas de crecimiento altas. As,
el crecimiento del consumo previsto en
el mercado convencional muestra tasas
que se sitdan en el entorno del 6,9%.



Prevision de la Demanda Anual Incremento §
de Gas Nartural 2007 2008 2009 2010 2011 medio % °
@wh) g
5]

Demanda convencional 268.000 296.000 325.000 341.000 358.000 6,9% '5
Demanda generacién eléctrica 145.000 149.000 157.726 173.546 188.807 7,0% )
C.T. Convencionales 7.112 5.991 4.097 2.506 2.067 (19,4%) ©
C.T. Ciclo combinado 137.888 143.009 153.629 171.040 186.740 7,7% %
Total demanda 413.000 445.000 482.726 514.546 546.807 6,9% QE,
Fuente: CNE (Sexto Informe Macro) é
=

Por su parte, el mercado de generacion
eléctrica para ciclos combinados se va
gjustando a las necesidades reales de la
demanda eléctrica. En el escenario
central de consumo eléctrico global se
prevé un incremento medio del 7,0%.

La demanda de energia eléctrica ha
experimentado un fuerte crecimiento
en los ultimos anos. Este aumento
continuo se ha manifestado en un
incremento del nivel de renta de los
consumidores, que a su vez implica
un aumento del equipamiento en los
sectores doméstico y terciario,
mientras se mantiene el consumo en
el sector industrial. Sin embargo, los
valores de consumo per capita en
Esparfia son aun inferiores a los de
otros paises europeos.

Ante los mencionados incrementos
de demanda, tanto de gas como de
electricidad, el sistema energético
espanol debera seguir desarrollando
infraestructuras de gas y electricidad
que aseguren el suministro.

En general, las previsiones de oferta
muestran una senda inicialmente
creciente de participacion del GNL

en el total de los aprovisionamientos,
aunque al final del periodo analizado
ésta decrece, situandose en torno al
71%. Esto es debido a la entrada en
funcionamiento de la nueva conexion
internacional directa por gasoducto
con Argelia, denominada MEDGAZ,
que permite incrementar los
aprovisionamientos por gasoducto.

En cuanto a las infraestructuras
necesarias para cubrir la demanda
de energia eléctrica, desde la
aprobacion de la Ley del Sector
Eléctrico de 1997, la construccion
de nuevas centrales de generacion
se convirtié en una actividad
liberalizada, sometida Unicamente

a la libre decision de las empresas
generadoras. De esta manera, la
nueva capacidad queda sujeta a los
planes de inversion de las empresas,
que analizan la rentabilidad de las
nuevas instalaciones en funcion del
crecimiento de la demanda energética
y de las condiciones del mercado

y del suministro.

Es importante explicitar que la
incorporacion de nueva potencia de
generacion eléctrica en el régimen

ordinario, sera debida en su mayoria a
la incorporacion de nuevas plantas
de ciclo combinado.

Otro elemento que tiene gran
importancia en la cobertura de la
demanda presente y futura, es el
régimen especial. Hay que tener en
cuenta que la Ley del Sector Eléctrico
establece el objetivo de que las
energias renovables alcancen el 12%
de la demanda de energia primaria en
el aho 2010. Este valor supone que un
29,4% de la demanda eléctrica total,
estaria abastecida por energias
renovables en el afio 2010,
considerando un crecimiento

de la demanda moderado, por la
implementacion de un plan de ahorro
de energia y de eficiencia energética.

La existencia de unas infraestructuras
suficientes es un requisito
imprescindible, tanto para garantizar
la seguridad de suministro, como para
asegurar la calidad del mismo y para
permitir un funcionamiento del
mercado en competencia efectiva, lo
cual justifica también la necesidad de
realizar un seguimiento de la evolucion
de las mismas.
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El Grupo ACS participa activamente en
sectores clave de la economia como
son el de infraestructuras y el de
energia a través de sus empresas
participadas Abertis, lberdrola y

Hochtief, que contribuyen en el
beneficio neto del Grupo con 138
millones de euros y cuya inversion
suponia, a 31 de diciembre, un valor de
mercado de 12.002 millones de euros.

1.6.1

\\\\\\;\ 41llll///////

%)

2\\}_}\21111////,,

Contribucion Valor de
Beneficio Método de Capitalizacién  Participacion al beneficio mercado a
Empresa Ventas 2007 neto 2007 Consolidacién 31/12/2007 de ACS*  neto de ACS 31/12/2007
Abertis 3.620 682 PE 14.071 25,8% 95,5 3.630
U) lberdrola 17.468 2.354  No consolida 51.933 12,4% 88,3 6.440
q) Hochtief PE 6.440 30,0% -46,2 1.932
C 137,7 12.002
O * Iberdrola y Hochtief incluyen participacion via derivados. Abertis a 31.03.2008 (a 31.12.2007: 24,8%)
—
—— °
(@) a e r t I S Cifra de negocios 2007 EBITDA 2007
— l (%)

4, %,
: % 3 %
Abertis 11\ % § \ 4%
Abertis es la compaiiia de E I g ; g
infraestructuras mas importante de = =T = =T
Europa por capitalizacion bursatil % 6 § % §
y nUmero de proyectos; un grupo //////// \\\\\\\\ //////// 87\\\\\\\\
internacional lider en gestion de //I” "“\\\ //I” "“\\\

infraestructuras para la movilidad y

] ] ) ; Autopistas Parkings
telecomunicaciones a través de cinco o —
. . ) Telecomunicaciones Logistica
areas de negocio: autopistas, —
. ) Aeropuertos
telecomunicaciones, aeropuertos,
parkings y logistica.
Total cifra de negocios 2007 3.620 millones de euros
Total EBITDA 2007 2.269 millones de euros
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Durante el afno 2007, Abertis se ha

caracterizado por un sélido crecimiento

unido a una fuerte generacion de caja
con crecimientos de dos digitos.

Los ingresos se han incrementado

un 8,6% respecto al gjercicio 2006,

alcanzando los 3.620 millones de euros

por la buena actividad de los distintos

sectores, destacando el de autopistas,
infraestructuras de telecomunicaciones

y aeropuertos que han crecido
un 8,4%, un 7,3% y un 6,4%

respectivamente. El resultado atribuible

a la compania a 31 de diciembre ha
sido de 682 millones de euros, lo que
representa un crecimiento del 28,7%.

La estrategia de internacionalizacion,
diversificacion y crecimiento selectivo
de Abertis en los Ultimos afios ha
continuado en 2007, a través de

Sus inversiones, que este afio han
ascendido a 2.141 millones de euros.

Se ha realizado un importante esfuerzo

en el area de telecomunicaciones,
donde Abertis ha invertido
1.144 millones de euros.

Asi mismo, en los primeros meses
de 2008, Abertis ha realizado dos
importantes operaciones con la
adquisicion de la participacion

del Grupo ACS en:

® sus concesiones aeroportuarias de
México, Jamaica, Chile y Colombia, y

* las dos concesionarias de
autopistas en Chile: Rutas del
Pacifico y Autopista Central.

El objetivo del Grupo ACS, a través
de su presencia en Abertis con un
25,8% de su capital, es participar

en las actividades de operacion y
gestion de infraestructuras en toda

la cadena de valor del negocio de

las concesiones. Para ello, promueve,
apoya y favorece la estrategia de
Abertis cuyos pilares son:

e Rigurosos criterios de inversion,
exigencia en los retornos financieros
esperados, perspectiva de socio
industrial con influencia y compromiso
en la gestion.

e Participaciones minoritarias, en
ocasiones, son hitos necesarios
de cara a facilitar participaciones
mayoritarias en el futuro.

e Optimizacién de la fortaleza
financiera para continuar creciendo
a precios razonables en un contexto
de mercado mas selectivo y con
menos competidores.

e Compromiso de mantener una
solida estructura de capital, con bajo
perfil de riesgo y alta visibilidad de
generacion de caja.

e Politica de dividendos que refleje
el compromiso de ofrecer rentabilidad
a los inversores.
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IBERDROLA

1.6.2
Iberdrola
Iberdrola es uno de los principales

grupos energéticos tanto por
capacidad instalada como por

rentabilidad, beneficios y capitalizacion.

e Es la segunda compariia eléctrica

mas importante en la Peninsula Ibérica,
con una potencia instalada de 26.987

MW. Ademas cuenta con mas de 10
millones de clientes que le han
permitido distribuir 102.478 MW.

e Tiene una importante presencia
internacional, con una potencia
instalada de 15.529 MW. Destaca
su presencia en el Reino Unido a
través de la reciente integracion de
Scottish Power; en Latinoamérica,
donde mantiene importantes
inversiones en Brasil y México;

y en Estados Unidos como uno
de los principales operadores de
energias renovables.

e Es lider mundial en el desarrollo

y gestion de energias renovables
através de su filial Iberdrola
Renovables, que sali¢ a Bolsa

el pasado 13 de diciembre.

Esta posee una capacidad instalada
de 7.704 MW y ha generado mas
de 13.309 GWh en 2007.

En 2007, Iberdrola ha registrado
unas ventas de 17.468 millones
de euros, con un beneficio neto
de 2.354 millones de euros, un

41,8% mas que en el afo 2006.

El Grupo ACS es el principal
accionista de la compahia con un
7,2% de las acciones de la eléctrica
y un 5,2% adicional a través de
derivados. Iberdrola contribuye al
resultado del Grupo a través de sus
dividendos, que son contabilizados
como resultados financieros.

Su aportacion en 2007 ha
ascendido a 88 millones de euros.

Principales magnitudes operativas

Potencia Suministro
Iberdrola Instalada  Produccién Distribucion de Gas Clientes(o
Espana 26.987 MW  65.893 GWh 102.478 GWh 52.915 GWh 10.000
Internacional 15529 MW  57.567 GWh  56.618 GWh 37.372 GWh 12.000
Total 42.516 MW 123.460 GWh 159.096 GWh 90.287 GWh 22.000
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HOCHTIEF

1.6.3
Hochtief

El grupo ACS se convirtio en el
principal accionista del grupo aleman
de construccion y concesiones en el
mes de abril de 2007 al adquirir una
participacion del 25,1% por un
importe de 1.264 millones de euros.
Adicionalmente, el Grupo ha adquirido
un 4,9% a través de derivados
financieros.

Hochtief, fundada en 1875, es una
de las constructoras mas antiguas
de Europa y ha evolucionado hasta
convertirse en uno de los principales
promotores privados de concesiones
de infraestructuras y de edificaciones
publicas del mundo.

e Es la cuarta empresa constructora
del mundo, segun ENR, por volumen
de ventas, 16.452 millones de euros

en 2007, y tiene un beneficio neto de
141 millones.

e Es uno de los diez primeros
promotores de concesiones de
infraestructuras. Participa, entre otras
concesiones, en los aeropuertos de
Atenas, Dusseldorf, Hamburgo y
Sydney asi como en las autopistas
Viena NorthHighway, el tunel de San
Cristébal y la Vespucio Norte Express
en Chile, el Tunel de Herren en
LUbeck (Alemania), el North-South
Bypass tunel en Australia y la North
Luzon Expressway en Filipinas.
Asimismo, es promotor de
edificaciones publicas con
participacion privada en Alemania,
Reino Unido e Irlanda, con méas de 80
proyectos, fundamentalmente
educacionales.

e En diciembre de 2007, contaba con
52.449 empleados de los que el 81%
trabajaba fuera de Alemania.

e Esta presente en areas geograficas
de gran interés estratégico para el
Grupo ACS, como Estados Unidos, el
mayor mercado de la construccion en
el mundo, con grandes perspectivas
de desarrollo en el ambito de las
concesiones; Asia-Pacifico, cuyo
desarrollo econémico hace prever
que se convierta en un mercado de
construccion cada vez mayor; y en
otros paises como Canada, Republica
Checa, Austria, Bulgaria, Brasil y el
Sudeste Asidtico.

e Cuenta con cinco grandes areas
de negocio: Hochtief Construccion
Américas (que actua principalmente a
través de Turner y Flatiron), Hochtief
Construccion Asia Pacifico (a través
de la sociedad Leighton), Hochtief
Construccion Europa, Hochtief
Aeropuertos y Hochtief Desarrollo
(proyectos concesionales y
mantenimiento integral).

La inversién en Hochtief aporta al
Grupo ACS un gran potencial de
crecimiento y rentabilidad, al tiempo
que permite, a través de la
colaboracion entre ambos grupos,
potenciar el desarrollo internacional de
los negocios de ACS desde una
plataforma privilegiada en Estados
Unidos, Centro de Europa y Asia-
Pacifico, fundamentalmente en

el sector de las concesiones de
infraestructuras y en el de las grandes
obras publicas y edificacion
institucional, en las que se abordaran
proyectos

de forma conjunta.



Los pilares de la estrategia
de Hochtief son:

e Distribucion equilibrada de
riesgos desarrollando los negocios
en toda la cadena de valor.

e Internacionalizaciéon para mitigar
los riesgos v fluctuaciones del
mercado regional.

¢ Orientacion a proyectos y
negocios con flujos de caja estables
y predecibles.

Cifra de negocios 2007 EBITDA 2007
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mief Construccién Américas Hochtief Aeropuertos

Hochtief Construccién Europa Hochtief Desarrollo

Hochtief Construccion Asia-Pacifico

Total cifra de negocios 2007 16.452 millones de euros

Total EBITDA 2007 830 millones de euros
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Directorio

Oficinas centrales de las
principales empresas del Grupo ACS

ACS, Actividades de Construccién y Servicios, S.A.

Avda. Pio XIl, 102
28036 Madrid

Tel: 91 343 92 00, Fax: 91 343 94 56

WWW.grupoacs.com

DRAGADOS, S.A.

Avda. de Tenerife, 4 - 6
San Sebastian de los Reyes,
28700 Madrid

Tel: 91 343 93 00, Fax: 91 343 94 00

WWW.grupoacs.com

VIAS Y
CONSTRUCCIONES, S.A.
C/ Orense, 11 - 2°y 4°
28020 Madrid

Tel: 91 417 98 00

Fax: 91 417 98 30
WWW.Vias.es

DRACE M. AMBIENTE
Avda. Fuente de la Mora, 2
28050 Madrid

Tel: 91 545 47 00

Fax: 91 545 47 70
www.drace.com

FPS

Avda. Fuente de la Mora, 2
28050 Madrid

Tel: 91 545 47 00

Fax: 91 545 47 21
www.drace.com

SEIS

Avda. Fuente de la Mora, 2
28050 Madrid

Tel: 91 545 47 00

Fax: 91 545 47 70
www.drace.com

DRAVO, S.A.
Plaza de Castilla, 3
28046 Madrid

Tel: 91 323 02 07
Fax: 91 323 06 87

TECSA

Avda. Madariaga, 1 - 4 planta
48014 Bilbao

Tel: 94 448 86 00

Fax: 94 476 22 84
www.tecsa-constructora.com

GEOCISA

C/ Llanos de Jerez, 10 - 12
Coslada, 28820 Madrid
Tel: 91 660 30 00

Fax: 91 671 64 60
WWW.geocisa.com

DYCVENSA

Veracruz, Edificio Torreén 3° - Esq.

Urb. Las Mercedes,
Caracas 1060 A

La Guarita (Venezuela)
Tel: (58212) 992 31 11
Fax: (68212) 992 77 24
www.dycvensa.com

DYCASA

Avda. Leandro N. Alem, 986, 4°
1001 - Buenos Aires, Argentina
Tel: (54114) 318 02 00

Fax: (54114) 318 02 30
www.dycasa.com

SCHIAVONE

150 Meadowlands Parkway
NJ 07094 - 1589 Secaucus
(New Jersey) Estados Unidos
Tel: (001) 201 867 5070

Fax: (001) 201 867 0911
Email: info@chiavone.net

www.schiavoneconstruction.com

COGESA

C/ Orense, 34 - 1°
28020 Madrid

Tel: 91 417 96 50
Fax: 91 597 04 67

ACS, Medio Ambiente y Logistica

Avda. de Tenerife, 4 - 6
San Sebastian de los Reyes,
28700 Madrid

Tel: 91 514 09 00, Fax: 91 514 09 31

URBASER, S.A.

Avda. de Tenerife, 4 - 6

San Sebastian de los Reyes,
28700 Madrid

Tel: 91 121 80 00

Fax: 91 304 15 22
www.urbaser.com

DRAGADOS S.P.L.

Avda. de Tenerife, 4 - 6

San Sebastian de los Reyes,
28700 Madrid

Tel: 91 436 27 00

Fax: 91 578 28 46
www.dragados-spl.com

CLECE, S.A.

Avda. de Tenerife, 4 - 6

San Sebastian de los Reyes,
28700 Madrid

Tel: 91 74591 10

Fax: 91 745 91 20
www.clece.es

PUBLIMEDIA,

SISTEMAS PUBLICITARIOS
Avda. de Manoteras, 46 bis; 2°
28050 Madrid

Tel: 91 512 03 33

Fax: 91 512 04 73
www.publimedia-sp.com

IRIDIUM CONCESIONES DE
INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Avda. de Tenerife 4 - 6

San Sebastian de los Reyes,
28700 Madrid

Tel: 91 343 93 00

Fax: 91 703 87 26



ACS, Servicios, Comunicaciones y Energia, S.L.

C/ Cardenal Marcelo Spinola, 10
28016 Madrid

Tel: 91 456 95 00, Fax: 91 456 94 50

COBRA GESTION DE
INFRAESTRUCTURAS, S.A.
(GRUPO COBRA)

C/ Cardenal Marcelo Spinola, 10
28016 Madrid

Tel: 91 456 95 00

Fax: 91 456 94 50
www.grupocobra.com

ENERGIAS Y RECURSOS
AMBIENTALES, S.A. (EYRA)
C/ Cardenal Marcelo Spinola, 10
28016 Madrid

Tel: 91 456 95 00

Fax: 91 456 94 72

ELECTRONIC TRAFFIC, S.A.
(ETRA)

C/ Tres Forques, 147

Poligono Industrial Vara de Quart
46014 Valencia

Tel: 96 313 40 82

Fax: 96 350 32 34

www.etra.es

SOCIEDAD ESPANOLA

DE MONTAJES
INDUSTRIALES, S.A. (SEMI)
C/ Manzanares, 4

28005 Madrid

Tel: 91 308 93 35

Fax: 91 576 75 66
WwWw.semisa.org

MANTENIMIENTOS, AYUDA
A LA EXPLOTACION Y
SERVICIOS, S.A. (MAESSA)
C/ Manzanares, 4

28005 Madrid

Tel: 91 308 93 35

Fax: 91 576 75 66
WWW.maessa.com

IMESAPI, S.A.

Avda. de Manoteras, 26
Edificio ORION

28050 Madrid

Tel: 91 744 39 00

Fax: 91 744 39 01
www.imesapi.es

CONTROL Y MONTAJES
INDUSTRIALES

(CYMI)

C/ Teide, 4 - Edificio F-7
San Sebastian de los Reyes,
28703 Madrid

Tel: 91 659 33 60

Fax: 91 659 33 80
WWWw.cymi.es

DRAGADOS OFFSHORE
Bajo de la Cabezuela, s/n
Puerto Real, 11510 Cadiz
Tel: 956 47 07 00

Fax: 956 47 07 29
www.dragadosoffshore.com

MANTENIMIENTO

Y MONTAJES
INDUSTRIALES, S.A.
(MASA)

C/ Teide, 5 - 1°
Edificio Milenio

28703 Madrid

Tel: 91 484 30 30
Fax: 91 484 31 25
WWWw.masagrupo.com

MAKIBER, S.A.

Paseo de la Castellana, 182
28046 Madrid

Tel: 91 484 30 00

Fax: 91 484 30 94
www.makiber.com

UNION FENOSA, S.A.

Avda. de San Luis, 77

28033 Madrid

Tel: 91 567 60 00, Fax: 91 567 66 35
www.unionfenosa.es

INTECSA-UHDE
INDUSTRIAL, S.A.

C/ Via de los Poblados, 11
Edificio Trianon

28033 Madrid

Tel: 91 749 70 00

Fax: 91 749 70 01
www.intecsauhde.com

INITEC ENERGIA

C/ Principe de Vergara, 120
28006 Madrid

Tel: 91 252 73 00

Fax: 91 563 01 15
www.initec.es

SOCIEDAD IBERICA

DE CONSTRUCCIONES
ELECTRICAS, S.A. (SICE)
Pol. Ind. Alcobendas

C/ Sepulveda, 6
Alcobendas, 28108 Madrid
Tel: 91 623 22 00

Fax: 91 623 22 03
WWWw.sice.com
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2 Informe Econdmico - Financiero

2.1.1 Evolucién del Grupo ACS en el ejercicio 2007

2.1.1.1 Hechos destacados
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Principales magnitudes financieras 2006 2007 Var. 07/06
Millones de euros
Cifra de negocios 13.868,7 21.311,7 +53,7%

Internacional 16,4% 23,7%

B.° bruto de explotacion 1.218,9 3.490,5 +186,4%

Margen 8,8% 16,4%

B.° neto de explotacion 942,5 2.486,5 +163,8%

Margen 6,8% 11,7%

B.° ordinario neto* 815,1 1.010,2 +23,9%
B.° neto atribuible 1.250,1 1.551,1 +24,1%

Margen 9,0% 7,3%

BPA 3,568 € 4,51 € +25,8%
Fondos generados por las operaciones 899,1 2.122,8 +136,1%
Inversiones netas 5.399,8 3.403,2 -37,0%
Endeudamiento neto total 8.746,3 16.574,5 +89,5%

Deuda neta con recurso 1.753,4 6.933,1 +295,4%

Financiacion sin recurso 6.992,9 9.641,4 +37,9%
Patrimonio neto 3.256,4 10.441,0 +220,6%

Fondos propios 3.115,7 4.653,8 +49,4%

Socios externos 140,7 5.787,3 n.a.

Apalancamiento** 53,8% 66,4%

* Beneficio después de impuestos sin incluir resultados extraordinarios.
** Deuda neta con recurso / Patrimonio neto.

En el afio 2007 el Grupo ACS ha experimentado un excelente comportamiento en todas sus actividades, con una
facturacion total de € 21.311,7 millones, un 53,7% mas que en 2006 y un incremento del 186,4% de beneficio bruto
de explotacion, que superd los 3.490,5 millones de euros. Por su parte el beneficio ordinario neto alcanzé los 1.010,2
millones de euros tras aumentar un 23,9%. El beneficio neto atribuible al Grupo crecié un 24,1% hasta alcanzar
€ 1.551,1 millones, representando un margen del 7,3% sobre ventas. El BPA se sittia en € 4,51 por accion.

Estos buenos resultados se han visto acompanados por una solida generacion de fondos por las operaciones,
que alcanzan € 2.122,8 millones con un crecimiento del 136,1%. Esto ha permitido destinar a las inversiones
netas € 3.403,2 millones, de los que € 1.265 millones se han invertido en Hochtief y mas de € 1.100 millones
en proyectos de energias renovables, plantas de tratamiento y concesiones de equipamiento publico e
infraestructuras de transporte. La venta de Continental Auto ha supuesto una desinversion de € 659 millones.

En cuanto al endeudamiento del Grupo, el saldo de deuda neta con recurso se sitta en € 6.933,1 millones,
equivalente a un apalancamiento del 66,4%. Por su parte la financiacion sin recurso se sitla en € 9.641,4
millones, lo que supone un endeudamiento neto total de € 16.574,5 millones.



Cuenta de resultados consolidada % Var. 07/06

Milones de euros
Importe neto cifra de negocios 13.868,7 100,0% 21.311,7 100,0% +53,7%

Otros ingresos 723,4 52% 1.024,1 4,8% +41,6%
Valor total de la produccion 14.592,1 105,2% 22.335,8 104,8% +53,1%

Gastos de explotacion (10.224,5) (73,7%) (14.779,9) (69,4%) +44,6%
Gastos de personal (8.148,7) (22,7%) (4.065,4) (19,1%) +29,1%

Beneficio bruto de explotacion 1.218,9 8,8% 3.490,5 16,4% +186,4%

Dotacion a amortizaciones (1,9%) (966,1) (4,5%) +273,6%
Provisiones de circulante (0,1%) (37,9) (0,2%) +112,8%

Beneficio neto de explotacién 6,8% 2.486,5 11,7% +163,8%
Ingresos financieros 1,4% 499,4 +152,2%
Gastos financieros (3,0%) (1.115,0) +165,1%
Diferencias de cambio (0,1%) 1,3 n.a.
Rdo. por variaciones de valor activos (0,1%) (71,0) n.a.
Rdo. por puesta en equivalencia 2,4% 193,1 -41,6%
Rdo. por enaj. activos no corrientes 4,2% 339,9 n.a.
Otras ganancias o pérdidas (0,6%) (122,5) +55,3%

BAI Operaciones continuadas 11,0% 2.211,8 +44,8%
Impuesto sobre sociedades (274,1) (2,0%) +87,2%

BDI Operaciones continuadas 1.253,1 9,0% +35,6%

BDI Actividades interrumpidas 20,2 0,1% 2,0%

Beneficio del ejercicio 1.273,4 9,2% 10,0% +66,7%

Intereses minoritarios (23,3 (571,3)

Beneficio atribuible a la sociedad dominante 1.250,1 1.551,1 +24,1%
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2.1.1.2.1 Importe neto de la cifra de negocios

hubiesen aumentado un 12,2%.

Se situd en € 21.311,7 millones, un 53,7% mas que en 2006. Todas las actividades muestran un crecimiento
organico elevado. En concreto, Construccion crece un 8,9%, Medio Ambiente y Logistica un 15,3% y Servicios
Industriales un 15,6%.

Unidn Fenosa aporta € 5.966,8 millones de su cifra de negocios en 2007. Sin este efecto, las ventas del Grupo

Cifra de negocio 2006 % 2007 % Var. 07/06
Millones de euros
Construccion 6.750,3 48% 7.352,9 34% +8,9%
Concesiones 26,1 0% 35,8 0% n.a.
Medio Ambiente y Logistica 2.458,6 18% 2.834,9 13% +15,3%
Servicios Industriales 47477 34% 5.488,7 25% +15,6%
Energia 5.966,8 28% n.a.
Corporacion / Ajustes (114,0) (367,4)
Total 13.868,7 21.311,7 +53,7%
Las ventas internacionales crecieron un 121,1% hasta alcanzar los € 5.042,1 millones, lo que representa un
23,7% del total de las ventas. Las ventas internacionales sin considerar las de Unién Fenosa han crecido un 9,3%.
Ventas nacionales 2006 % 2007 % Var. 07/06
Millones de euros
Construccion 6.319,1 93,6% 6.920,3 94,1% +9,5%
Concesiones 19,6 75,4% 24,0 67,1% +22,3%
Medio Ambiente y Logistica 2.189,8 89,1% 2.494.6 88,0% +13,9%
Servicios Industriales 3.173,1 66,8% 3.779,3 68,9% +19,1%
Energia 3.418,8 57,3%
Corporacion (114,0) (367,4) +222,1%
Total 11.587,7 83,6% 16.269,6 76,3% +40,4%
Ventas internacionales 2006 % 2007 % Var. 07/06
Millones de euros
Construccion 431,2 6,4% 432,7 5,9% +0,3%
Concesiones 6,4 24,6% 11,8 32,9% +83,4%
Medio Ambiente y Logistica 268,8 10,9% 340,3 12,0% +26,6%
Servicios Industriales 1.574,6 33,2% 1.709,4 31,1% +8,6%
Energia 2.548,0 42,7%
Corporacion
Total 2.281,0 16,4% 5.042,1 23,7% +121,1%




B.° bruto explotacién

Millones de euros

Construccion

Concesiones

Medio Ambiente y Logistica
Servicios Industriales
Energia

Corporacion / Ajustes

B.° neto explotacién

Millones de euros

Construccion

Concesiones

Medio Ambiente y Logistica
Servicios Industriales
Energia

Corporacion / Ajustes

40%

1%
26%
33%

43%

0%
20%
37%

548,9
1,5
381,56
488,4
2.110,7
(40,5)

460,3
(5,2
232,8
412,5
1.429,7
(43,6)

%

15%

0%
11%
14%
60%

%

18%
0%
9%

16%

57%

Var. 07/06

+8,9%
n.a.
+17,5%
+16,4%
n.a.

+186,4%

Var. 07/06

+8,9%
n.a.
+19,1%
+13,1%
n.a.

+163,8%
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2.1.1.2.4 Beneficio antes de impuestos de las operaciones continuadas
Crecid un 44,8% hasta contabilizar € 2.211,8 millones, un 10,4% de las ventas.

Los gastos financieros se sittan en € 1.115,0 millones, mientras que los ingresos financieros alcanzaron los € 499,4
millones e incluyen los dividendos de Iberdrola por importe de € 96,7 millones y el impacto de la valoracion de los
derivados financieros a valor razonable.

En términos comparables, es decir sin incluir los resultados financieros netos de Union Fenosa, los resultados
financieros del Grupo habrian sido de € -301,6 millones, que representa un incremento del 35,5%. Las diferencias
netas por tipo de cambio tuvieron un impacto positivo de € 1,3 millones.

La puesta en equivalencia ascendio a € 193,1 millones. Abertis ha aportado € 142,2 millones, un 33,0% mas
frente a la cifra del aio pasado, y Hochtief, en su primer periodo en puesta en equivalencia, ha aportado € 30,8
millones.

Durante el ano 2007 se han registrado unos resultados por enajenacion de activos no corrientes de € 339,9
millones, que corresponden principalmente a las plusvalias por las ventas de Soluziona y Applus+ por parte de
Union Fenosa y a la venta de las concesiones de autopistas Dundalk en Irlanda y A1 en el Reino Unido.

2.1.1.2.5 Resultado neto atribuible al Grupo

Ascendio a € 1.551,1 millones, lo que implica un crecimiento del 24,1% frente a la cifra del afio 2006.

B.° neto atribuible 2006 % 2007 % Var. 07/06
Millones de euros

Construccion 2821 33% 310,3 29% +10,0%
Concesiones (17,3 (2%) 3,7 0% n.a.
Medio Ambiente y Logistica 109,1 13% 131,7 12% +20,7%
Servicios Industriales 222,6 26% 264,9 25% +19,0%
Energia 170,1 20% 230,2 21% +35,4%
Participadas cotizadas 81,1 10% 137,6 13% +69,6%
Corporacion / Ajustes 402,4 4727 +17,5%
Total 1.250,1 1.551,1 +24,1%




Eliminando los resultados extraordinarios del periodo, el beneficio ordinario después de impuestos del Grupo
asciende a € 1.010,2 millones, un 23,9% mas que el contabilizado a 31 de diciembre de 2006.

Conciliacién B.° ordinario neto 2007 Var. 07/06

Millones de euros

B.° neto atribuible 1.551,1 +24,1%
menos: plusvalia Grupo Continental Auto (423,7)
menos: plusvalia operacion Soluziona (49,7)
menos: otros resultados extraordinarios 67,5)

B.° ordinario neto 1.010,2 +23,9%

e | a plusvalia neta de impuestos por la venta de Grupo Continental Auto asciende a € 423,7 millones.
e | os resultados extraordinarios por la operacion de Soluziona con Indra suponen € 49,7 millones.
e Otros beneficios extraordinarios ascienden a € 67,5 millones, provenientes principalmente del ajuste de

impuestos por la venta de Urbis.

Los impuestos devengados ascendieron a € 513,1 millones. La tasa impositiva efectiva se situé en un 25,4%,
aungue sin considerar las plusvalias por venta de activos que tributan a una tasa menor, la tasa fiscal efectiva
de los beneficios ordinarios se situa en un 30,2%.

El beneficio atribuible a minoritarios de € 571,3 millones corresponde basicamente a Unién Fenosa.
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Balance de situacién consolidado Var. 07/06
Millones de euros
Inmovilizado material 2.917,2 11,6% 18.294,2 36,9% +527,1%
Fondo de comercio 1.086,6 4,3% 2.950,4 5,9% +171,5%
Activos intangibles 397,6 1,6% 1.670,4 3,4% +320,1%
Activos financieros 10.227,5 40,6% 10.299,7 20,8% +0,7%
Otros activos no corrientes 454,9 1,8% 1.406,1 2,8% +209,1%

Activos no corrientes 15.083,9 59,9% 34.620,9 69,8% +129,5%

Existencias 738,3 2,9% 896,8 1,8% +21,5%
Deudores 5.946,1 23,6% 8.243,6 16,6% +38,6%
Activos financieros corrientes 1.880,9 7,5% 1.420,9 2,9% -24,5%
Efectivos y otros medio liquidos 926,6 3,7% 2.651,6 5,3% +186,1%
Otros activos corrientes 586,0 2,3% 1.164,5 2,3% +98,7%

Activos corrientes 10.078,0 40,0% 14.377,4 29,0% +42,7%
Activos no corrientes disp. a la venta

Total activo 25.182,7 100,0% 49.593,4 100,0% +96,9%

Fondos propios 3.115,7 12,4% 4.653,8 9,4% +49,4%
Socios externos 140,7 0,6% 5.787,3 11,7% n.a.

Patrimonio neto 3.256,4 12,9% 10.441,0 21,1% +220,6%

Subvenciones de capital 810,6 1,6% +900,0%

Emision de bonos y obligaciones - - 1.219,2 2,5% n.a.
Deudas con entidades de crédito 3.291,3 13,1% 6.258,5 12,6% +90,2%
Financiacién sin recurso 6.797,6 27,0% 9.278,3 18,7% +36,5%
Otros pasivos financieros 32,0 0,1% 48,5 0,1% +51,5%
Otros pasivos no corrientes 524,3 21% 3.845,7 7,8% +633,5%

Pasivos no corrientes 10.645,1 42,3% 20.650,1 41,6% +94,0%

Emision de bonos y obligaciones - - 597,1 1,2% n.a.
Deudas con entidades de crédito 1.228,9 4,9% 2.763,4 5,6% +124,9%
Financiacioén sin recurso 195,4 0,8% 363,2 0,7% +85,9%
Acreedores comerciales 7.984,4 31,7% 10.535,1 21,2% +31,9%
Otros pasivos financieros 8,8 0,0% 118,9 0,2% n.a.
Otros pasivos corrientes 1.782,8 71% 3.210,9 6,5% +80,1%

Pasivos corrientes 11.200,2 44,5% 17.588,4 35,5% +57,0%
Pasivos asociados a activos en venta

Total pasivo 25.182,7 49.593,4 100,0% +96,9%




2.1.1.3.1 Activos no corrientes

El inmovilizado material aumenta hasta situarse en € 18.294,2 millones. Esta cifra ha crecido sustancialmente
debido a la integracion de Unién Fenosa por consolidacion global, que aporta € 14.227,2 millones.

El efecto principal del incremento del fondo de comercio que aumenta en € 1.863,8 millones, se debe al
cambio del método de consolidacion de la eléctrica en las cuentas del Grupo.

Los activos financieros corresponden principalmente a las participaciones estratégicas del Grupo ACS en
empresas cotizadas, Abertis, Hochtief e Iberdrola, asi como a las inversiones financieras de Unién Fenosa.

El incremento de algo mas de € 950 millones de la partida de otros activos no corrientes procede de Union
Fenosa y corresponde basicamente a impuestos anticipados.

Los activos no corrientes disponibles para la venta, cuyo saldo asciende a € 595,2 millones, corresponden a:

e £l 9% de la empresa filipina Meralco, participada por Unién Fenosa, cuya venta se cerrd en el mes de enero
de 2008.

e La participacion de un 2,5% de Auna que Union Fenosa ha vendido en 2008 en virtud de los acuerdos con
France Telecom.

e E| valor en libros de Desarrollo de Concesiones Aeroportuarias S.L., cuyo proceso de venta se espera cerrar
en 2008.

2.1.1.3.2 Capital circulante

El capital circulante neto presenta un saldo acreedor de € 3.441 millones. La mejora frente a la cifra de 2006
de € 944,3 millones esta provocada por dos factores:

e El cambio de criterio de consolidacion de Union Fenosa a principios de afo, pasando a integrarse globalmente,
tiene un efecto positivo de € 541,7 millones.

e | a mejora en la gestion del circulante neto del Grupo durante el gjercicio 2007 ha supuesto € 402,6 millones
de saldo acreedor adicional. Esta cifra incluye el impacto positivo de € 164,0 millones por el efecto del
devengo en diciembre del dividendo a cuenta pagado a principios de afo.
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2.1.1.3.3 Endeudamiento neto

El endeudamiento neto del Grupo a 31 de diciembre de 2007 ascendia a 16.575 millones, de los que € 9.641
millones corresponden a financiacion sin recurso para el accionista. € 6.533 millones de esta financiacion sin
recurso corresponden a los vehiculos financieros utilizados para la adquisicion de acciones de Union Fenosa,
Iberdrola y Hochtief, mientras que el resto procede de financiacion de proyectos.

LLa deuda neta con recurso presenta un saldo de € 6.933 millones, que se sitla en un 66,4% del patrimonio
neto y 2,0 veces el beneficio bruto de explotacion (EBITDA) del Grupo.

Desglose del endeudamiento 2006 Var. 07/06
Millones de euros
Deuda neta con recurso 1.753 6.933 295,4%
Deuda bancaria a largo plazo 3.323 6.307 89,8%
Deuda bancaria a corto plazo 1.238 2.882 132,9%
Emisién de bonos y obligaciones 1.816
Efectivo, IFT y otros activos liquidos (2.808) (4.072) 45,1%
Financiacion de proyectos 6.993 9.641 37,9%
Endeudamiento neto 8.746 16.574 89,5%

2.1.1.3.4 Otros pasivos no corrientes

Ascienden a € 3.845,7 millones, de los cuales Unién Fenosa aporta € 3.049,0 millones y el resto, € 796,7
millones, corresponden fundamentalmente a provisiones por riesgos y gastos e impuestos diferidos generados
en el resto de actividades del Grupo.

2.1.1.3.5 Patrimonio neto

Asciende a € 10.441,0 millones, de los cuales € 4.653,8 millones corresponden a los fondos propios del
Grupo que crecen un 50% en 12 meses.

Del saldo total de socios externos la mayoria, € 5.553,5 millones, provienen de la integracion de Unién Fenosa.



Flujos de tesoreria

Millones de euros
Resultado bruto de explotacién

mas: dividendos recibidos de participadas
mas: intereses recibidos

menos: intereses abonados

menos: impuesto sobre sociedades

menos: otros ajustes a las operaciones

Fondos generados por las operaciones

Dism/(Inc) clientes, OEPC y otros deudores
Dism/(Inc) existencias

Inc/(Dism) acreedores comerciales
Inc/(Dism) otros activos y pasivos corrientes

Variacién del capital circulante neto
Flujos netos de tesoreria por actividades operativas

menos: inversiones en inmovilizado material e inmaterial
menos: inversiones en proyectos concesionales
menos: inversiones en inmovilizado financiero

menos: inversion en Union Fenosa

menos: inversion en Iberdrola

menos: inversion en Hochtief

Inversiones en inmovilizado
Desinversiones en inmovilizado

Flujos netos de tesoreria por actividades de inversiéon

Inc/(Dism) endeudamiento financiero a largo plazo
Inc/(Dism) endeudamiento financiero a corto plazo
Inc/(Dism) financiacién sin recurso

Variacion del endeudamiento financiero

Dividendos pagados
Operaciones sobre acciones propias

Variacion de la financiacién propia

Dividendos pagados a minoritarios de UNF
Otras fuentes y variaciones del perimetro

Otras fuentes de financiacion
Flujos netos de tesoreria por actividades de financiaciéon

Inc/(Dism) tesoreria e IFT

Tesoreria al inicio del periodo

Tesoreria final

1.218,9

232,4
145,0
410,2)
(197,9)
(89,2)

899,1

(6.429,3)
1.029,5

(5.399,8)

614,5
(681,7)
4.636,4

4.669,2

©211,7)
(257,7)

(469,4)

4.269,5

158,8
767,8

926,6

2007

3.490,5

238,4
2798
(1.114,7)
(599,0)
(172,2)

2.122,8

(1.246,1)
(1.789,6)
(349,5)

(1.264,9)

(4.650,1)
1.246,9

(3.403,2)

295,0
1.180,4
2.309,5

3.784,9

(441,1)
(172,3)

(613,4)

(188,6)
(216,2)

(404,8)
2.766,7

1.724,9
926,6

2.651,5

Var. 07/06

+186,4%

+136,1%

+83,2%

-18,9%

-35,2%

+20,7%

+186,2%
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2.1.1.4.1 Flujos netos de tesoreria de las operaciones

Los fondos generados por las operaciones alcanzaron los € 2.122,8 millones ayudados por la capacidad de
generacion de caja de Union Fenosa y el buen comportamiento del resto de las actividades operativas.

La variacion del circulante neto de las actividades operativas también presenta una importante generacion de
caja (€ 238,6 millones) y deja los flujos netos de tesoreria por actividades operativas en € 2.361,4 millones, lo
que implica un crecimiento del 83%.

2.1.1.4.2 Inversiones netas consolidadas

Las inversiones netas del Grupo durante el periodo ascendieron a € 3.403,2 millones con el siguiente desglose
por area de actividad:

Inversiones netas Inversién bruta Desinversiones

Inversién neta

Millones de euros

Construccion 205,6 (30,0 175,6
Concesiones 437,9 (72,5) 365,4
Medio Ambiente y Logistica 499,2 (116,7) 382,6
Servicios Industriales 863,8 (18,4) 845,3
Energia 1.273,2 (345,0) 928,2
Corporacion 1.370,4 (664,3) 706,1
Total 4.650,1 (1.246,9) 3.403,2

Ademas de los € 1.265 millones invertidos en la adquisicion del 25,1% de Hochtief, destacan las siguientes inversiones:

e En el area de Construccion se han realizado inversiones por valor de € 205,6 millones, entre las que destaca
el establecimiento de Dragados en Estados Unidos a través de la adquisicion de Schiavone y la apertura de
una delegacion.

e En proyectos de Concesiones se han invertido € 437,9 millones, entre los que destacan el hospital de
Majadahonda en Madrid (€ 120 millones), la autopista Santiago Brion en Galicia (€ 52 millones), la autopista
Reus - Alcover en Tarragona (€ 31 millones), la carcel de Brians en Barcelona (€ 25 millones), el intercambiador
de Principe Pio en Madrid (€ 21 millones) y la autopista Jonica en Grecia (€ 18 millones). La desinversion del
periodo corresponde a la venta de las autopistas de Dundalk en Irlanda y la A1 en el Reino Unido.

e A Medio Ambiente y Logistica se han destinado € 499,2 millones. En la adquisicion de activos de Medio
Ambiente se han invertido mas de € 63 millones destinados en gran medida a la reciente renovacion y
adjudicacion de nuevos contratos, otros € 40 millones a la adquisicion de los activos de Sedesa, ademas de la
planta de tratamiento de RSU de Zaragoza (€ 32 millones) y en diversos activos internacionales (€ 62 millones).
En Servicios Portuarios y Logisticos se han invertido € 110 millones, basicamente en terminales de contenedores.



Principales magnitudes financieras

Millones de euros

Ventas
EBITDA
Margen
EBIT
Margen
BAI oper. continuadas
Margen
B.° neto
Margen
Cartera
Meses

Fondos generados por las operaciones
Inversién neta

Deuda / (Caja) neta total
Deuda / EBITDA

6.750,3
504,0
7,5%
422,7
6,3%
4432
6,6%
282,1
4,2%
10.661
19

2007

7.352,9
548,9
7,5%
460,3
6,3%
484,5
6,6%
310,3
4,2%
12.011
19

389
176

(1.538)
n.a.

Var. 07/06

+8,9%
+8,9%

+8,9%

+9,3%

+10,0%

+12,7%
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Las ventas en el aho 2007 han ascendido a € 7.352,9 millones, un 8,9% por encima de la cifra del afio anterior.

Desglose de las ventas por actividad 2006 2007 Var. 07/06
Millones de euros
Obra Civil 3.888,4 4.398,4 +13,1%
Edificacion No Residencial 1.739,6 1.725,3 -0,8%
Edificacion Residencial 1.122,3 1.229,2 +9,5%
Total 6.750,3 7.352,9 +8,9%
Internacional 431,2 432,6 +0,3%
6% 6%

La produccion nacional ha alcanzando una tasa de crecimiento del 9,5%. Este dato se sustenta en el fuerte

incremento de produccion en contratos con clientes publicos, tanto en las administraciones locales vy

autondmicas como para la Administracion Central.

La actividad de Edificacion No Residencial ha decrecido un 0,8% al comparar con unas cifras especialmente

buenas en el ultimo trimestre de 2006. Por el contrario, se produce un incremento de la actividad en Edificacion

Residencial frente al 2006 como consecuencia de la fuerte promocion inmobiliaria durante los Ultimos dos afos.

En cuanto a la evolucion de los resultados operativos, el EBITDA sube un 8,9% con un margen sobre ventas

del 7,5%, el EBIT crecié un 8,9%, con un margen sobre ventas del 6,3%. Por Ultimo, el beneficio neto se situd

en € 310,3 millones, un 10,0% por encima de la cifra de 20086.

La cartera de obra contratada continlia aumentando y alcanza los € 12.011 millones, un 12,7% mas que hace

un ano, lo que supone que la cartera se sitla en 19 meses de produccion.
Desglose de la cartera por actividad 2006 2007 Var. 07/06
Millones de euros
Obra Civil 6.777,0 8.023,4 +18,4%
Edificacion No Residencial 2.067,7 2.238,3 +8,3%
Edificacion Residencial 1.816,5 1.749,0 -3,7%
Total 10.661,2 12.010,7 +12,7%
Internacional 761,3 2.243,1 +194,6%

7% 19%

La cartera nacional de Construccion se sitla en 9.767,6 millones de euros, un nivel similar al gjercicio anterior a pesar

de la disminucion en la licitacion de obra civil local y autondmica después de las elecciones de mayo de 2007. La

cartera de Edificacion No Residencial aumenta un 8,3% mientras que la cartera de Residencial ha disminuido un

3,7%, como resultado del descenso en la actividad de promocion inmobiliaria en el Ultimo trimestre del ano.



Principales magnitudes financieras 2007  Var. 07/06

Millones de euros

Ventas 747, .488, +15,6%

EBITDA X R +16,4%
Margen

EBIT , s +13,1%
Margen

BAI oper. continuadas ) s +15,3%
Margen

B.° neto ) . +19,0%
Margen

Cartera +15,1%
Meses

Fondos generados por las operaciones
Inversion neta

Deuda / (Caja) neta total
Deuda / EBITDA 1 ,9x

Desglose de las ventas por actividad 2007  Var. 07/06

Millones de euros

Instalaciones y Mantenimiento Industrial 3.431,3 4.014,7 +17,0%
Redes 806,3 900,4 +11,7%
Instalaciones Especializadas 1.714,3 2.084,2 +21,6%
Sistemas de Control 910,7 1.030,1 +13,1%

Proyectos integrados 1.489,5 1.646,1 +10,5%
Proyectos EPC 1.217,4 1.331,1 +9,3%
Renovables 272,1 315,0 +15,8%

Generacion 64,0 83,6 +30,7%
Construccion 208,1 231,4 +11,2%
Ajustes de consolidacion (173,1) (172,1)

Total 4.747,7 5.488, +15,6%

Total internacional 1.574,5 1.709,5 +8,6%
% sobre el total de ventas 33% 31%
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La actividad Instalaciones y Mantenimiento Industrial, que representa un 73% del total, aumento su produccion

un 17,0%:

e El area de Redes crece un 11,7% como consecuencia de su fuerte expansion internacional.

e F| area de Instalaciones Especializadas ha experimentado un elevado crecimiento, impulsado por la actividad en

instalaciones eléctricas y ferroviarias en Espafia, asi como el fuerte incremento de la actividad internacional que

representa un tercio de sus ventas.

e | os Sistemas de Control han experimentado un crecimiento del 13,1% basado en actividades relacionadas con
el mantenimiento de instalaciones de seguridad viaria y alumbrado publico y en la puesta en funcionamiento de

diversos contratos en el exterior.

El area de Proyectos Integrados presenta un crecimiento sélido de su produccion, un 10,5%, que se basa en:
e | a actividad de Proyectos EPC, donde el crecimiento es del 9,3% como consecuencia de la importante
demanda de nuevos activos energéticos tanto en Espafia como en el extranjero.

¢ La actividad de Energias Renovables crecié un 15,8% hasta alcanzar los € 315,0 millones. Esta cifra incluye
la actividad de generacion que produjo un total de 915 GWh durante 2007, lo que equivale a una facturacion
de € 70,6 millones por venta de energia en régimen especial.

En cuanto a los resultados operativos, el EBITDA aumenté un 16,4% con un margen sobre ventas del 8,9%, superior
en 10 p.b. al registrado el afio pasado. El EBIT también crecié un 13,1%, situando el margen sobre ventas en el 7,5%.

La cartera de € 5.854 millones (+15,1%) supone mas de un afo de produccion, lo que anticipa una buena

marcha del area durante los proximos meses.

Desglose de la cartera por actividad 2006 2007 Var. 07/06
Millones de euros
Instalaciones y Mantenimiento Industrial 3.698,2 3.875,8 +4,8%
Cartera nacional 2.662,1 2.789,5 +4,8%
Cartera internacional 1.036,1 1.086,3 +4,8%
Proyectos Integrados 1.388,4 1.977,7 +42,4%
Cartera nacional 966,8 1.070,9 +10,8%
Cartera internacional 421,6 906,8 +115,1%
Total 5.086,6 5.853,5 +15,1%
Nacional 3.628,9 3.860,4 +6,4%
Internacional 1.457,7 1.993,1 +36,7%
% sobre el total de cartera 29% 34%

Destaca el importante crecimiento de la cartera de Proyectos Integrados, aumento que proviene principalmente

de contratos que seran realizados fuera de Espana.



Proyectos energéticos Potencia  Atribuible
Energia renovable Instalada a ACS

Edlica, instalada 834 MW
Edlica, en construccion 484 MW
Termosolar, en construccion 150 MW

Total instalada y en construccion 1.467 MW 78%

Edlica, en desarrollo 1.530 MW 75%
Termosolar, en desarrollo 250 MW 100%

Principales magnitudes financieras 2007  Var. 07/06

Millones de euros

Ventas 2.458,6 2.834,9 +15,3%

EBITDA 324,7 381,5 +17,5%
Margen 13,2% 13,5%

EBIT 195,5 232,8 +19,1%
Margen 7,9% 8,2%

BAI oper. continuadas 154,2 202,3 +31,2%
Margen 6,3% 71%

B.° neto 109,1 131,7 +20,7%
Margen 4,4% 4,6%

Cartera 13.059 14.458 +10,7%
Meses 65

61

Fondos generados por las operaciones 235
Inversion neta 383
329

Deuda / (Caja) neta total
Deuda / EBITDA 0,9x
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crece un 11,4%, Servicios Portuarios y Logisticos un 19,2% y Mantenimiento Integral crece un 18,8%.

Buen comportamiento de todas las areas, con crecimientos de dos digitos en todas ellas: Medio Ambiente

esfuerzo comercial realizado, que se traduce en una mayor contratacion.

Las carteras de todas las actividades crecen en cifras de dos digitos. Las tasas de crecimiento en Medio
Ambiente y Servicios Portuarios y Logisticos se deben a un fuerte incremento de las adjudicaciones fuera de
Espana. El destacable aumento de la cartera en Mantenimiento Integral es consecuencia del importante

- — Desglose de las ventas por actividad 2007 Var. 07/06
B Millones de euros
Medio Ambiente 1.327 1 +11,4%
w Servicios Portuarios y Logisticos 668,0 +19,2%
C Mantenimiento Integral 839,8 +18,8%
O Total 2.834,9 +15,3%
O Internacional 340,3 +26,6%
o 12%
: El EBITDA crecié un 17,5% registrando un margen del 13,5%. La mejora del margen (30 p.b.) se debe
| - principalmente a la mejora en el area de Servicios Portuarios y Logisticos. El beneficio neto crecié un 20,7%
(D con un margen del 4,6%, 20 p.b. superior al del afio pasado.
'
q) La cartera de Medio Ambiente y Logistica se sitia en € 14.458 millones, aproximadamente 5 afos de
'c produccion.
No Desglose de la cartera por actividad 2007 Var. 07/06
N m— Millones de euros
e
(D Medio Ambiente 8.028,0 +10,3%
GJ Servicios Portuarios y Logisticos 5.375,0 +10,0%
G Mantenimiento Integral 1.064,7 +17,8%
Total 14.457,7 +10,7%
m Internacional 4.069,7 +71,7%
© 28%
| -
-
I
F
| |

N

0



Principales magnitudes financieras

Millones de euros

Ventas

EBITDA

EBIT

B.° puesta en equivalencia
Plusvalias netas

B.° neto

Inversiones netas

Deuda neta

Principales magnitudes financieras

Millones de euros

Ventas
EBITDA
Margen
EBIT
Margen
BAI oper. continuadas
Margen
B.° neto
Margen

Fondos generados por las operaciones

Inversién neta

Deuda / (Caja) neta total
Deuda / EBITDA

2007

2.110,7

35,4%

1.429,7

24,0%

127,5 1.132,8
19,0%

170,1 230,2
3,9%

Var. 07/06

Var. 07/06

+35,4%
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Este es el primer gjercicio que Unidn Fenosa se integra en el Grupo mediante consolidacion global, lo que ha
permitido incorporar 5.967 millones de euros a las ventas. Estas han tendido a evolucionar como sigue:

ado

Desglose de las ventas por actividad 2006 2007 Var. 07/06
Millones de euros

Generacion 2.168,1 2.217,9 +2,3%
Distribucion 660,7 741,6 +12,2%
Gas 585,9 610,0 +4,1%
Otros/ajustes 121,4 (150,7) n.a.
Nacional 3.536,1 3.418,8 -3,3%
Internacional 2.447,3 2.548,0 +4,1%

41% 43%

Total 5.983,4 5.966,8 -0,3%

Los ingresos de generacion han aumentado un 2,3% debido al fuerte incremento de los ingresos de
comercializacion, como consecuencia de un incremento de la energia suministrada (+67,6%). Estos ingresos
de comercializacion han compensado, por tanto, la caida del 21,3% del resto de los ingresos de generacion,
fruto del descenso del precio medio de venta en Régimen Ordinario de un 17,7% (ya que hasta el 3 de marzo
de 2006 no aplicaba el RD-L 3/2006). En cuanto a la energia generada en términos de GWh, ha aumentado un
10,6%, hasta alcanzar 33.063 GWh. En régimen especial, el precio medio de venta ha disminuido un 13%, v el
volumen ha aumentado un 14,2% hasta alcanzar los 962 GWh.

La cifra de negocios de distribucion aumenta un 12,2% hasta alcanzar € 741,6 millones, gracias al incremento
de retribucion derivado del RD tarifa 2007.

En gas se alcanza una cifra de negocios de € 610 millones, un 4,1% por encima de 2006. La energia vendida
en términos de GWh ha aumentado un 23,9%, distribuida en un 8,9% en el mercado nacional y un 71,2% en
el mercado internacional. El precio medio de venta ha disminuido 8,3%.

La cifra de negocios internacional es de € 2.548 millones, un 4,1% por encima de 2006.

Por Ultimo, la cifra de negocios de 2006 incorporaba Soluziona (€ 406,9 millones). Si excluyéramos este
efecto, las ventas respecto a 2006 habrian aumentado un 7,1%.

2.1 Informe de Gestion del Grupo Consoli

N

2



Desglose EBIT por actividad 2006 2007  Var. 07/06

Millones de euros

Generacion 445,2 5141 +15,5%
Distribucion 248,7 316,1 +27,1%
Gas 310,2 291,6 -6,0%
Internacional 333,1 380,7 +14,3%
Otros/ajustes (80,4) (16,0)

Total Unién Fenosa 1.306,8 1.486,5 +13,7%
Ajustes consolidacion ACS (56,8)

Total ACS Energia 1.429,7

Principales magnitudes financieras Var. 07/06

Millones de euros

Abertis +33,0%

Hochtief* n.a.

lberdrola* n.a.
Aportacion bruta al resultado +160,3%

Gastos financieros asociados

Impuestos

B.° neto +69,6%

Abertis +49,6%
Hochtief* n.a.
Iberdrola* +411,8%
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LLa aportacion de estas empresas participadas al beneficio del Grupo, antes de deducir los gastos financieros y
los impuestos asociados, asciende a € 384,0 millones.

e La contribucion por puesta en equivalencia de Abertis crecié un 33,0% hasta los € 142,2 millones.

e La participacion de 25,1% que el Grupo mantiene directamente en Hochtief ha contribuido en € 30,8
millones como resultado por puesta en equivalencia, que se ha visto compensado por el impacto negativo
de la valoracion del equity swap sobre el 4,9% del capital que el Grupo mantenia a finales de 2007, recogido
como resultados financieros.

¢ |berdrola por su parte ha contribuido con € 267,5 millones, de los cuales € 96,7 millones corresponden a los
dividendos recibidos y el resto al efecto positivo de la valoracion del equity swap sobre el 5,2% del capital;
ambos han sido contabilizados a través de los resultados financieros del Grupo ACS.

Los gastos financieros asociados a las inversiones realizadas en estas empresas por parte del Grupo
ascienden a € 313,3 millones. El impacto fiscal positivo es de € 66,9 millones.

Por tanto, la aportacion neta de las empresas cotizadas al beneficio del Grupo en 2007 ha sido de € 137,6 millones.



Informacion bursatil en 2007
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El detalle de los principales datos bursatiles del Grupo ACS en 2007 es el siguiente.

ado

Datos de la acciéon ACS 2006 2007

Precio de cierre 42,71 € 40,65 €
Revalorizacion del periodo 56,96% -4,82%
Revalorizacion acumulada desde 31.12.2000 410,27% 385,66%
Méximo del periodo 43,70 € 50,95 €
Fecha maximo del periodo 15-dic 1-jun
Minimo del periodo 26,62 € 32,10 €
Fecha minimo del periodo 18-ene 17-sep
Promedio del periodo 33,46 € 43,08 €

Volumen total titulos (miles) 279.966 417.896
Volumen medio diario titulos (miles) 1.097,91 1.651,76
Total efectivo negociado (€ millones) 9.386 18.003
Efectivo medio diario (€ millones) 36,81 71,16

Numero de acciones (millones) 352,87 352,87
Capitalizacion bursatil fin del periodo (€ millones) 15.071 14.344

Evolucién de la cotizacion de la accion de ACS en 2006 y sus principales hitos
Cotizacién

A
A\ N
A A
47
ic 7 VoS oyl
A / \
44 Vadt \
i ~/ W \i P
42 :
41 ’\,VG’J\JJ Pub\ig;gg% E’anL dividendo W\/\ J)

resultados 1T07 complementario

— 20-feb
39 Publicacion
38 resultados 2006

28-dic

Adquisicion del
100% de Schiavone
Construction Co.

24-abril 11-mayo
37 ACS adquiere Convocatoria 26-jul
36 el 25,1% Junta General Publicacion

15-ene 7
35 Pago dividendo ol de Accionistes resultados 1507

34 acuenta

30-oct
Publicacion
resuftados 3T07

30-abril 28-sep
lenta Acuerdo de venta
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Por su parte el volumen de contratacion registra algo mas de 34,8 millones de titulos contratados al mes.

Volumen mensual de titulos (millones)
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Volumen mensual de titulos

De aprobarse la propuesta que se somete a la Junta General Ordinaria de Accionistas, la retribucion directa al
accionista en forma de dividendos con cargo al ejercicio 2007 asciende a 1,75 euros por accion, distribuido en
dos pagos: un primer pago a cuenta por un importe bruto de 75 céntimos de euro por accion, abonado el 15
de enero de 2007, y un dividendo complementario de 1 euro por accidn, que representa un 38,8% del BPA de
2007. La rentabilidad por dividendo para el accionista sobre el cambio de cierre del ejercicio 2007 se sitla en
un 4,31%.

27

Informe anual 2007 Grupo ACS



2 Informe Econdmico - Financiero

2.1.2.2 Acciones propias

A 31 de diciembre de 2007, el Grupo ACS mantenia 11.941.061 acciones propias en balance que representa un

ado

3,38% del capital. El detalle de las operaciones realizadas durante el afio es el siguiente:

Acciones propias Numero de acciones
Saldo inicial a 31 de diciembre de 2006 6.985.055
Compras 32.851.277
Ventas -27.895.271
Saldo final a 31 de diciembre de 2007 11.941.061

La plusvalia por la venta de acciones propias ha ascendido a € 61,043 millones y se han contabilizado como
incremento del patrimonio del Grupo.

2.1.3 Politicas de gestidn de riesgos

2.1.3.1 Informacién de riesgos inherentes a la actividad del Grupo ACS

El Grupo ACS desarrolla sus actividades en sectores, paises y entornos socioecondmicos y legales que
suponen la asuncion de diferentes niveles de riesgo provocado por esos condicionantes.

El Grupo ACS monitoriza y controla dichos riesgos con el objeto de evitar que supongan una merma para la
rentabilidad de sus accionistas, un peligro para sus empleados o su reputacion corporativa, un problema para
sus clientes o un impacto negativo para la sociedad en su conjunto. Para esta tarea de control, el Grupo ACS
cuenta con instrumentos que permiten identificarlos con suficiente antelacion o evitarlos, minimizar los riesgos,
priorizando su importancia seguin sea necesario.

El Informe de Gobierno Corporativo del Grupo ACS del gjercicio 2007 detalla estos instrumentos de control del
riesgo, profundizando en la informacion relacionada con esta materia.

2.1.3.2 Gestion del riesgo financiero

Al igual que en el caso anterior, el Grupo ACS esta expuesto a diversos riesgos de caracter financiero, ya sea
por las variaciones de los tipos de interés o de los tipos de cambio, el riesgo de liquidez o el riesgo de crédito.

Los riesgos derivados de las variaciones de los tipos de interés en los flujos de efectivo se mitigan asegurando
los tipos mediante instrumentos financieros que amortiglien su fluctuacion.

2.1 Informe de Gestion del Grupo Consoli

N

8



La gestion del riesgo de variaciones de los tipos de cambio se realiza tomando deuda en la misma moneda
operativa que la de los activos que el Grupo financia en el extranjero. Para la cobertura de las posiciones netas
en monedas distintas al euro, el Grupo contrata diversos instrumentos financieros con el fin de amortiguar tal
exposicion al riesgo del tipo de cambio.

Para gestionar el riesgo de liquidez, producido por los desfases temporales entre las necesidades de fondos
y la generacion de los mismos, se mantiene un equilibrio entre el plazo y la flexibilidad del endeudamiento
contratado a través del uso de financiaciones escalonadas que encajan con las necesidades de fondos del
Grupo.

Por ultimo, el riesgo de crédito motivado por créditos comerciales fallidos se afronta a través del examen
preventivo del rating de solvencia de los potenciales clientes del Grupo, tanto al comienzo de la relacion con los
mismos como durante la duracién del contrato, evaluando la calidad crediticia de los importes pendientes de
cobro y revisando los importes estimados recuperables de aquéllos que se consideran como de dudoso cobro.

El detalle completo de los mecanismos de gestion de todos estos riesgos financieros y de los instrumentos de
cobertura del Grupo se incluye en la Memoria Anual Consolidada de la Sociedad para el afio 2007.

2.1.4 Recursos humanos

El Grupo ACS empleaba a 31 de diciembre de 2007 a un total de 144.919 personas que representan al 0,71%
de la poblacién activa espafola. Durante el gjercicio 2007 el Grupo ACS generé mas de 10.736 empleos netos,
sin considerar la incorporacion de Union Fenosa.

La politica de recursos humanos en el Grupo ACS consiste basicamente en mantener y contratar equipos de
personas comprometidas, con un alto nivel de conocimiento y especializacion, capaces de ofrecer el mejor
servicio al cliente y generar oportunidades de negocio con rigor y eficacia.

LLa consecucion de estos objetivos se materializa a través de unas politicas activas de seleccion de personal, la
promocion del trabajo en equipo y la excelencia fomentando la toma de decisiones y reduciendo la burocracia.
Asimismo, se ha potenciado la formacion especializada en cada actividad, dirigida a fomentar la innovacion y el
rigor profesional con el objetivo de mejorar los procesos, productos y servicios del Grupo ACS, asi como los
niveles de seguridad.

Todos los detalles relacionados con el esfuerzo del Grupo ACS en el apartado de Compromiso con las
Personas y el Entorno Social se incluyen en el Informe de Responsabilidad Corporativa del ejercicio 2007.
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2.1.5 Innovacidn tecnoldgica y protecciéon medioambiental

2.1.5.1 Actividades en materia de investigacion y desarrollo

El Grupo ACS esta comprometido con una politica de mejora continua de sus procesos y de la tecnologia
aplicada en todas sus areas de actividad. Con este propdsito mantiene un programa propio de investigacion
para desarrollar nuevos conocimientos tecnoldgicos aplicables al disefio de procesos, sistemas, nuevos
materiales, etc., en cada actividad.

Para aplicar y fomentar este compromiso, la compafiia ha puesto en funcionamiento una serie de comités en
varias de las empresas del Grupo cuyo trabajo se concreta en multitud de iniciativas desarrolladas a lo largo del
ano 2007.

En el area de Construccion los principales esfuerzos van encaminados al incremento de la calidad, la seguridad
de los trabajadores y la mejora de los procesos y técnicas con el objetivo Ultimo de respetar el medio ambiente.

Los trabajos realizados en el érea de Servicios Industriales estan relacionados con mejoras tecnologicas en el
area de Energia, incluyendo las energias renovables, los sistemas de control urbanos o los sistemas
relacionados con los trenes de alta velocidad.

Dentro del area de Medio Ambiente y Logistica, los esfuerzos se concentran en dos actividades principales, la
mejora de los procedimientos y la tecnologia de gestion de los residuos soélidos urbanos (R.S.U.) y la reduccion
de emisiones de CO2, asi como en sistemas de logistica intermodal que mejoran la eficiencia de los transportes
de mercancias.

Los detalles de todas estas actividades asi como casos concretos de la innovacion tecnoldgica pueden ser
consultados en el Informe de Responsabilidad Corporativa del Grupo ACS del afo 2007.

2.1.5.2 Proteccién del medio ambiente

El desarrollo y el mantenimiento de infraestructuras, la principal actividad del Grupo ACS, implica impactos
ambientales que incluyen la utilizacion de materiales que provienen de recursos naturales, la utilizacion de
energia (tanto en el momento de la construccion como a lo largo de la vida de las diferentes infraestructuras),
la generacion de residuos, asi como impactos visuales y paisajisticos.

El Grupo ACS, como respuesta a la vocacion que desde su creacion mantiene por la proteccion del medio
ambiente, promovié en 2007 dos areas principales de actuacion: una politica medioambiental con unos
criterios exigentes y un sistema de gestion medioambiental, que recoge las actuaciones pormenorizadas de
cada empresa del Grupo en el ambito del medio ambiente, ambas encaminadas a minimizar el impacto
medioambiental de su actividad. El resultado de este esfuerzo es un aumento de la produccion certificada
medioambientalmente y el aumento de empresas certificadas segun la Norma ISO 14.001.



El detalle de las actividades desarrolladas en 2007 y los datos sobre produccion y certificaciones pueden
consultarse en el Informe de Responsabilidad Social Corporativa del Grupo ACS del ano 2007.

2.1.6 Hechos significativos acaecidos después del cierre

2.1.6.1 Pago de dividendos del Grupo ACS

De acuerdo con lo aprobado por el Consejo de Administracion de la Sociedad en su reunion ordinaria
celebrada el 13 de diciembre de 2007, el dia 15 de enero de 2008 el Grupo ACS repartié un dividendo bruto a
cuenta de los resultados del ejercicio 2007 por importe de 75 céntimos de euro por accion.

2.1.6.2 Acuerdo de venta de las autopistas chilenas a un consorcio liderado por Abertis

El pasado 4 de enero de 2008 ACS ha alcanzado un principio de acuerdo para vender a un consorcio liderado
por Abertis, sus participaciones en las autopistas chilenas de peaje Autopista Central (50%) y Rutas del
Pacifico (48%) por un importe superior a los 700 millones de euros. Esta previsto que la operacion se cierre
dentro de este primer trimestre de 2008.

2.1.6.3 Mayor participacion del Grupo ACS en Unién Fenosa

El 8 de enero de 2008 el Grupo ACS adquirié un 4,84% de Unién Fenosa por 655 millones de euros, con lo que
Su participacion se sitla en el 45,3% del capital social de la eléctrica.

2.1.7 Previsiones para el ano 2008

El afo 2008 presenta favorables perspectivas y oportunidades para el Grupo ACS, dado el positivo entorno
macroecondmico esperado para las actividades de infraestructuras y servicios, ya que el crecimiento de la
economia espanola sigue por encima de la media europea.

En 2007, el sector de la construccion en Espana ha experimentado un crecimiento en términos reales del 4%
frente a las cifras del afio anterior, y ha superado los 200.000 millones de euros de produccion.

Los Presupuestos Generales del Estado para 2008 vuelven a priorizar la inversion en infraestructuras con una
dotacion de 20.274 millones de euros, un 16,4% mas que en 2007. Estas inversiones se enmarcan en el Plan
Estratégico de Infraestructuras y Transportes (PEIT), que continla siendo el marco de referencia para la
inversion del Estado, con un plan total de 249.015 millones de euros. Si se mantiene este ritmo de inversion en
el periodo 2009-2020, se superaran los objetivos fijados.

Estas perspectivas de crecimiento en Obra Civil vienen acompafiadas por unas perspectivas positivas en la
Edificacion No Residencial. Tanto la Administracion Central como las Comunidades Autbnomas y Entes
Locales contindan demostrando su compromiso en la realizacion de inversiones, especialmente con modelos
de colaboracion publico-privada.
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Centrandonos en el desarrollo de servicios urbanos, el aumento de la poblacién es, sin duda, el principal motor.
Estos emergen como un sector rentable y competitivo en Espafia, y en el que destaca el Grupo ACS como uno
de los principales lideres.

Este aumento de la poblacion y la mayor concienciacion social han provocado desde hace mas de una década
un incremento de la preocupacion por el medio ambiente. Este sentimiento, junto con la necesidad de
optimizar el gasto publico promueven que las Administraciones Publicas estén cada vez mas inclinadas a
externalizar las tareas relacionadas con la gestion de los residuos urbanos.

La sensibilidad hacia el cambio climatico y el Protocolo de Kioto han impulsado este tipo de actividades para
reducir la emision de los gases que se generan naturalmente en los vertederos de residuos soélidos urbanos
(anhidrido carbénico y metano) y que producen el “efecto invernadero”. Dicho tratado ha abierto también otros
negocios futuros relacionados con la emision de COs.

La creciente globalizacion y el continuo flujo de mercancias desde paises productores, principalmente en Asia,
ha significado un importante repunte de las actividades de trafico de contenedores y de transporte maritimo.

En cuanto al area de Servicios Industriales abarca gran cantidad de mercados y actividades, y se ve afectada
principalmente por la evolucion de las necesidades de energia eléctrica y la marcha de la industria global de
petroleo y gas. Estos sectores presentan unas buenas perspectivas de crecimiento en los proximos afnos.

La demanda de energia aumentara de forma sostenida con el consiguiente incremento en las necesidades de
generacion, pero dicha demanda esté condicionada a la dificultad de acceder a los recursos energéticos, la
obsoleta cartera de infraestructuras de generacion y distribucion, la situacion geopolitica en varios de los
principales productores de recursos, etc.

La inversion global en infraestructuras es necesaria, y se centrara en activos de extraccion, distribucion,
almacenamiento y refino de combustibles fésiles y en capacidad de generacion y distribucion de energia
eléctrica.

El consumo de energia eléctrica también se estima que crecera en los proximos afos, aungue en menor
medida. Sin embargo, el sector eléctrico debe afrontar fuertes inversiones con el objetivo de modificar su “mix”
de generacion para incrementar la eficiencia a la vez que reduce sus emisiones de gases con efecto
invernadero. Las companias eléctricas que operan en Espafia continlan desarrollando sus planes estratégicos
que incluyen millonarias inversiones en los proximos anos. El Grupo ACS es uno de los principales proveedores
de servicios para estas companias eléctricas.

De acuerdo al escenario detallado, el objetivo del Grupo para el ano 2008 incluye mantener un crecimiento
operativo sostenido y mejorar la rentabilidad de todos sus accionistas.



2.1.8 Informe del Consejo de Administracion en cumplimiento
de lo dispuesto en el Articulo 116 bis de la Ley del Mercado
de Valores correspondiente al ejercicio 2007

De conformidad con lo establecido en el articulo 116 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, introducido por la Ley 6/2007, de 12 de abril, el Consejo de Administracion de ACS Actividades de
Construccion y Servicios S.A. presenta a los accionistas el presente Informe explicativo con las materias que,
en cumplimiento del citado precepto, se han incluido en los Informes de Gestidon correspondientes a las
Cuentas Anuales del gjercicio 2.007.

a) Estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado
comunitario, con indicacion, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de
acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje del capital social que represente

Conforme a lo dispuesto en el articulo 6 de los Estatutos Sociales, el capital de la Sociedad asciende a CIENTO
SETENTA Y SEIS MILLONES CUATROCIENTOS TREINTA Y SEIS MIL QUINIENTOS SESENTA Y SIETE euros
representado por TRESCIENTOS CINCUENTA Y DOS MILLONES OCHOCIENTAS SETENTA Y TRES MIL
CIENTO TREINTA Y CUATRO acciones, de CINCUENTA CENTIMOS DE EURO de valor nominal cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas, pertenecientes a una Unica clase y serie. Todas las acciones se
encuentran integramente desembolsadas. El articulo 23 de los Estatutos sociales establece que para asistir a
la Junta general sera preciso que el accionista sea titular de, al menos, cien acciones.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores

No existen restricciones estatutarias a la transmisibilidad de los valores representativos del capital social.
Como sociedad cotizada, la adquisicion de un porcentaje igual o superior al 30% del capital o de los derechos
de voto de la Sociedad determina la obligacion de formular una Oferta Publica de Adquisicion de Valores en los
términos establecidos en el articulo 60 de la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, y Real Decreto 1066/2007,

de 27 de junio.

c) Participaciones significativas en el capital, directas o indirectas

Accionistas a 31 de diciembre de 2007

%

Corporacion Financiera Alba, S.A.
Corporacién Financiera Alcor, S.A.
Inversiones Vesan, S.A.

Balear Inversiones Financieras, S.L.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

22,128%
12,75%
11%

5%
4,088%
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d) Cualquier restriccion al derecho de voto

No existen en los Estatutos sociales restricciones especificas de este derecho, si bien, conforme antes se ha
indicado, el articulo 23 de los Estatutos Sociales establece que para poder asistir a la Junta General de
Accionistas (derecho de asistencia) sera preciso que el accionista sea titular de, al menos, cien acciones.

e) Pactos parasociales
No se han comunicado a la sociedad pactos parasociales.

f) Normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del érgano de administracion y
a la modificacion de los estatutos de la Sociedad

Nombramiento y sustitucién de miembros del Consejo de Administracion

La materia viene regulada en los articulos 13 y 14 de los Estatutos sociales y en los articulos 3, 11y, 24 del
Reglamento del Consejo de Administracion que sustancialmente establecen lo siguiente:

LLa Sociedad esta administrada por un Consejo de Administracion que estara integrado por un minimo de once
(11) y un maximo de veintiun (21) miembros. Corresponde a la Junta General, a propuesta del propio Consejo
de Administracion, tanto la fijacion, dentro de dichos limites, del nimero exacto de miembros del Consejo de
Administracion, y el nombramiento de las personas que hayan de ocupar esos cargos; la propuesta del
Consejo tiene que ir precedida de la propuesta del Comité de Nombramientos y Retribuciones. No se fija
ningun limite de edad para ser nombrado consejero, asi como tampoco para el gjercicio de este cargo.

Los consegjeros ejerceran su cargo durante el plazo previsto en los Estatutos Sociales (seis afos) y podran ser
reelegidos una o varias veces por periodos de igual duracion.

Los consegjeros cesaran en el cargo cuando sean separados por la Junta General, cuando notifiquen su
renuncia o dimision a la Compania y cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados, con
aplicacion de lo dispuesto en el articulo 145 del Reglamento del Registro Mercantil. En caso de vacante por
cualquier causa el Consejo podra proveerla provisionalmente entre los accionistas hasta la proxima Junta
General, que procedera a la eleccion definitiva.

Modificacién de los estatutos de la Sociedad

El procedimiento para la modificacion de los Estatutos Sociales es el regulado en el articulo 29 y, con caracter
general, en el articulo 144 de la Ley de Sociedades Andnimas, y que exige aprobacion por la Junta General de
Accionistas, con el quérum de asistencia, y en su caso de mayorias, previstos en el articulo 103 de la citada Ley. Los
acuerdos se adoptaran por mayoria ordinaria, salvo que por prescripcion del apartado 2 del mencionado articulo 103
de la Ley de Sociedades Andnimas, dichos acuerdos deban adoptarse con el voto favorable de dos terceras partes
del capital presente o representado cuando concurran accionistas que representen menos del cincuenta por ciento



del capital suscrito con derecho a voto. La mayoria ordinaria necesaria para aprobar un acuerdo requerira el voto
favorable de la mitad mas uno de las acciones con voto, presentes o representadas en la Junta.

g) Poderes de los miembros del Consejo de Administracion y, en particular, los relativos a la posibilidad
de emitir o recomprar acciones

El Consejo de Administracion actla colegiadamente y esta investido de los mas amplios poderes para
representar y administrar la Sociedad y, por regla general, confia la gestion de los negocios ordinarios de la
Sociedad al equipo directivo de la misma, desarrollando la funcién general de supervision y control de la
actividad de la Sociedad, pero pudiendo asumir directamente las responsabilidades y toma de decisiones que
considere oportuno de la gestion de los negocios de la Sociedad.

El Presidente del Consejo de Administracion tiene caracter ejecutivo y tiene delegadas todas las facultades del
Consejo de Administracion salvo las, legal o estatutariamente, indelegables. Asimismo, la Comision Ejecutiva
tiene delegadas todas las facultades del Consejo de Administracion legal, estatutaria y reglamentariamente
delegables. El Vicepresidente ejecutivo y el Consejero-Secretario tienen, igualmente, amplios poderes notariales
inscritos en el Registro Mercantil.

La Junta General de Accionistas celebrada el 11 de mayo de 2007 adopt6 el acuerdo de autorizar tanto al
Consejo de Administracion de la Sociedad como a los de las sociedades filiales para que, durante el plazo de
18 meses a contar desde la fecha de esa Junta, y bajo las condiciones y requisitos sefialados en el articulo 75
y concordantes de la Ley de Sociedades Anénimas, puedan adquirir, a titulo oneroso, acciones de la propia
Sociedad, cuyo valor nominal sumado al de las ya poseidas por ella y por sus sociedades filiales no exceda del
5% del capital social emitido. El precio minimo y maximo sera, respectivamente, el valor nominal y el que no
exceda del correspondiente a la sesion de Bolsa del dia en que se efectle la compra o el que autorice el
organo competente de la Bolsa de Valores o la Comision Nacional del Mercado de Valores.

h) Acuerdos significativos que haya celebrado la Sociedad y que entren en vigor, sean modificados o
concluyan en caso de cambio de control de la Sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicion, y sus
efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la Sociedad. Esta excepcion
no se aplicara cuando la Sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacion

No existen contratos significativos en los que concurra la circunstancia expresada.

i) Acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados que dispongan
indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacion
laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicion

Conforme se sefala en los apartados B.1.13 y G del Informe Anual de Gobierno Corporativo 2007 existe un
total de 13 miembros de la alta direccion de las distintas sociedades del Grupo ACS, incluyendo consejeros
gjecutivos, cuyos contratos contemplan los casos previstos en este epigrafe con indemnizaciones maximas de
hasta 5 afos de sus retribuciones.
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O Balances de situacion consolidados
a 31 de diciembre de 2007 y 2006

ad

Activo 31/12/2007 31/12/2006
Miles de euros

Activos no corrientes 34.620.851 15.083.875
Inmovilizado material (Nota 4) 14.526.326 1.476.716
Inmovilizaciones en proyectos (Nota 5) 3.948.426 1.685.241
Inversiones inmobiliarias (Nota 6) 47.268 18.260
Fondo de comercio (Nota 7) 2.950.375 1.086.615
Otros activos intangibles (Nota 8) 1.442.612 134.630
Participaciones puestas en equivalencia (Nota 10) 4.231.428 6.800.485
Activos financieros no corrientes (Nota 11) 6.068.281 3.426.980
Activos por impuestos diferidos (Nota 27) 1.057.153 358.719
Deudores por instrumentos financieros (Nota 23) 332.614 88.099
Otros activos no corrientes 16.368 8.130
Activos corrientes 14.972.593 10.098.829
Existencias (Nota 12) 896.829 738.255
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 13) 8.243.641 5.946.130
Otros activos financieros corrientes (Nota 11) 1.420.863 1.880.939
Activos por impuestos corrientes (Nota 27) 977.865 472.190
Otros activos corrientes (Nota 14) 186.590 113.850
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes (Nota 15) 2.651.582 926.644
Subtotal activos corrientes 14.377.370 10.078.008
Activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta y de actividades interrumpidas (Nota 3.9) 595.223 20.821
Total activo 49.593.444 25.182.704

Las notas 1 a 39 y los Anexos | a IV adjuntos forman parte integrante del detalle del balance de situacién consolidado a 31 de diciembre de 2007.

2.2 Cuentas Anuales del Grupo Consoli



Patrimonio neto y Pasivo 31/12/2007 31/12/2006

Miles de euros

Patrimonio neto (Nota 16) 10.441.035 3.256.361

Capital 176.437 176.437
Prima de emisién 897.294 897.294
Otras reservas 2.041.293 1.206.607
Acciones propias (516.341)  (283.004)
Ajustes por valoracion 768.614 9.416
Beneficio de la sociedad dominante 1.551.115 1.250.088
Dividendo a cuenta (264.655) (141.149)

Patrimonio atribuido a la sociedad dominante 4.653.757 3.115.689

Intereses minoritarios . 140.672
Subvenciones de capital (nota 17) 810.599 81.062

Pasivos no corrientes 20.650.147 10.645.123

Emisién de obligaciones y otros valores negociables (Nota 19) 1.219.245 -
Deudas con entidades de crédito (Nota 19) 6.258.477 3.291.300
Financiacion sin recurso (Nota 18) 9.278.259 6.797.552
Otros pasivos financieros (Nota 20) 48.506 32.013
Pasivos por impuestos diferidos (Nota 27) 1.945.668 100.547
Provisiones no corrientes (Nota 21) 1.498.629 309.199
Acreedores por instrumentos financieros (Nota 23) 66.443 19.791
Otros pasivos no corrientes 334.920 94.721

Pasivos corrientes 17.691.663 11.200.158

Emisién de obligaciones y otros valores negociables 597.069 -
Deudas con entidades de crédito (Nota 19) 2.763.367 1.228.863
Financiacién sin recurso (Nota 18) 363.175 195.373
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (Nota 24) 10.535.062 7.984.352
Otros pasivos financieros (Nota 20) 118.855 8.798
Provisiones corrientes (Nota 21) 273.050 235.015
Pasivos por impuestos corrientes (Nota 27) 1.073.149 908.205
Otros pasivos corrientes (Nota 25) 1.864.703 639.552

Subtotal pasivos corrientes 17.588.430 11.200.158

Pasivos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta y de actividades interrumpidas 103.233

Total pratrimonio neto y pasivo 49.593.444 25.182.704
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O Cuentas de resultados consolidadas correspondientes
a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

ad

de 2007 y 2006
L |
—
o 31/12/2007 31/12/2006
w Miles de euros
C Importe neto de la cifra de negocios (Nota 28) 21.311.677 13.868.677
O Otros ingresos 1.024.105 723.377
O Variacion de existencias de productos terminados o en curso 3.886 72.193
Consumos y otros gastos externos (Nota 29.1) (12.295.805) (8.702.246)
O Gastos de personal (Nota 29.2) (4.065.387) (3.148.633)
Otros gastos de explotacion (2.487.999) (1.594.485)
Q Dotacion amortizacion inmovilizado (Notas 4, 5, 6y 8) (966.113) (258.602)
: Variacién de provisiones de circulante (37.904) (17.810)
o Resultado de explotacion 2.486.460 942.471
(5 Resultado neto por variacion del valor de activos (Nota 29.5) (70.977) (12.806)
— Resultado por variaciéon de valor de instrumentos financieros a valor razonable (Nota 29.6) 124.335 2.063
q) Ingresos financieros (Nota 29.7) 374.749 185.593
-c Gastos financieros (1.114.685)  (410.247)
Diferencias en cambio 1.326 (15.374)
m Resultado de empresas asociadas (Nota 10) 193.145 421.422
GJ Resultado por enajenacion de activos no corrientes (Nota 30) 339.915 583.819
Otras ganancias o pérdidas (122.454) (78.856)
m Resultado antes de impuestos 2.211.814 1.618.085
g Impuesto sobre Sociedades (Nota 27) (5613.094)  (364.964)
< Resultado del ejercicio de actividades continuadas 1.698.720 1.253.121
Resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas 423.727 20.240
% Resultado del ejercicio 2.122.447 1.273.361
e Resultado atribuido a intereses minoritarios (Nota 16.7) (671.332) (23.273)
GC) Resultado Sociedad Dominante 1.551.115 1.250.088
O Beneficio por accion (Nota 32) 31/12/2007 31/12/2006
N Euros por accion
. Beneficio basico por accion 4,51 3,58
N Beneficio diluido por accién 4,51 3,58

Las notas 1 a 39 y los Anexos | a IV adjuntos forman parte integrante de la cuenta de resultados consolidada a 31 de diciembre de 2007.



Estado consolidado de ingresos y gastos reconocidos

en los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

de 2007 y 2006
2007 2006
Dela Dela
Sociedad De Sociedad De

Descripcion Dominante minoritarios Total Dominante minoritarios Total
Miles de euros
A) Resultado consolidado del ejercicio 1.551.115 571.333 2.122.447 1.250.088 23.324 1.273.412
B) Ingresos y gastos imputados directamente en patrimonio 692.774 102.042 794.816 (83.506) (636) (84.142)
1. Por valoracion de activos financieros disponibles para la venta 906.713 135.322 1.042.035 (170.648) - (170.648)
2. Por coberturas de flujos de efectivo 99.472 43.830 143.302 119.776 2201 121.977
3. Por diferencias de conversion (38.197) (59.263) (97.460) (120.454) (2.837) (123.291)
4. Por ganancias y pérdidas actuariales (18.991) (17.847) (36.837) - - 0
5. Efecto impositivo (256.223) - (256.223) 87.820 - 87.820
Total ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio 2.243.889 673.375 2.917.263 1.166.582 22.688 1.189.270
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O Estado de flujos de efectivo consolidados en los ejercicios
anuales terminados el 31 de diciembre de 2007 y 2006

ad

31/12/2007 31/12/2006

L |
B Miles de euros
U) Resultado Bruto de Explotacién (Nota 26.2) (1) 3.490.477 1.218.883
C Dividendos recibidos de participadas 238.356 232.379
O Intereses recibidos 279.816  145.023
O Intereses abonados (1.114.684)  (410.247)
Impuesto sobre Sociedades pagado en el gjercicio (698.959)  (197.821)
O Otros ajustes al resultado de las operaciones (172.154) (89.215)
Q Flujos generados por las operaciones 2.122.852 899.002
: Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (450.257) (469.007)
o Existencias (9.871)  (184.770)
Acreedores comerciales 431.403 959.333
(5 Otros activos y pasivos corrientes 431.370 154.005
Dividendos pagados (163.957) (69.520)
q) Variacion del Capital Circulante Neto 238.688 390.041
-c Flujos netos de efectivo por las actividades de explotacién 2.361.540 1.289.043
m Inversiones en inmovilizado material e intangible (1.230.361) (455.782)
Inversiones en proyectos (1.793.650)  (667.161)
m Inversiones en inmovilizado financiero (1.626.104) (5.306.322)
—
m Desinversiones 587.600 1.029.505
: Flujos netos de efectivo empleados por las actividades de inversion (4.062.515) (5.399.760)
C Aumento endeudamiento financiero ajeno a largo 294.962 614.504
< Disminucién endeudamiento financiero neto a corto 1.180.446 (690.502)
Aumento financiacion aplicada a proyectos 2.309.479  4.649.460
w Dividendos pagados (441.091) (211.724)
m (Compra) / Venta de acciones propias (172.294)  (257.723)
Otras actividades de financiacion (404.889) 65.969
s
C Flujos netos de efectivo por la actividad de financiacién 2.766.613  4.269.984
G) Flujos netos de las actividades interrumpidas 659.300 (461)
: Aumento efectivo y otros medios liquidos equivalentes 1.724.938 158.806
O Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al inicio del periodo 926.644 767.838
N Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al final del periodo 2.651.582 926.644
| |
N Las notas 1 a 39 y los Anexos | a IV adjuntos forman parte integrante del estado de flujos de efectivo consolidado a 31 de diciembre de 2007.

(1) El resultado bruto de explotacion se ha calculado tomando como base el resultado de explotacion mas la dotacion a la amortizacion y la variacion en la dotacion de provisiones de circulante.



2.2.1 Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas
correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2007

2.2.1.1 Actividad del Grupo

La Sociedad Dominante ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. es una sociedad constituida en
Espana de conformidad con la Ley de Sociedades Andnimas, su domicilio social se encuentra ubicado en la
Avda. de Pio XII, 102, 28036 Madrid.

Adicionalmente a las operaciones que lleva a cabo directamente, ACS, Actividades de Construccion y Servicios,
S.A. es cabecera de un grupo de entidades dependientes, que se dedican a actividades diversas y que
constituyen, junto con ella, el Grupo ACS. Consecuentemente, ACS, Actividades de Construccion y Servicios,
S.A. esta obligada a elaborar, ademas de sus propias cuentas anuales, cuentas anuales consolidadas del Grupo
que incluyen asimismo las participaciones en negocios conjuntos e inversiones en asociadas.

Las principales actividades del Grupo ACS son las siguientes:

1.La industria de la construccion de toda clase de obras publicas y privadas asi como la prestacion de servicios
en orden a la conservacion, mantenimiento y explotacion de autopistas, autovias, carreteras y, en general, todo
tipo de vias publicas y privadas y de cualquier otro tipo de obras y cualesquiera especie de actos y operaciones
industriales, comerciales y financieras que, directa o indirectamente, tengan relacion con las mismas.

2..a promocién, construccion, restauracion y venta de urbanizaciones y toda clase de edificios destinados a fines
industriales, comerciales o de vivienda, bien por cuenta propia 0 ajena. La conservacion y mantenimiento de
obras, instalaciones y servicios urbanos e industriales.

3.La direccion y ejecucion de toda clase de obras, instalaciones y montajes y mantenimientos referentes a
centrales y lineas de produccion, transporte y distribucion de energia eléctrica, subestaciones, centros de
transformacion, interconexion y seccionamiento, estaciones generadoras y convertidoras, instalaciones
eléctricas, mecanicas y de via en ferrocarriles, metros y tranvias, electrificacion de ferrocarriles, tranvias y
trolebuses, instalaciones eléctricas de presas, depuradoras, potabilizadoras de agua, muelles, puertos,
aeropuertos, darsenas, barcos, astilleros de buques, pontones, plataformas y elementos de flotacion y de
cualesquiera elementos para el diagndstico, ensayo, seguridad y proteccion, mandos de control y
enclavamientos, maniobra, medida, directo o por telemando, para industrias y edificios asi como los apropiados
para las instalaciones anteriormente relacionadas, electrificacion, iluminacion y alumbrado publico, instalaciones
eléctricas en minas, refinerias y ambientes explosivos; y, en general, todo tipo de instalaciones relacionadas con
la produccién, transporte, distribucion, conservacion, recuperacion y utilizacion de energia eléctrica en todos
sus grados y sistemas asi como la explotacion y reparacion, sustitucion y conservacion de sus elementos.
Control y automatizacion de todo tipo de redes e instalaciones eléctricas, telemandos, equipos informaticos
necesarios para la gestion e informatizacion y racionalizacion del consumo de toda clase de energia.
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La direccion y ejecucion de toda clase de obras, instalaciones, montajes y mantenimientos relacionados con la
electronica, de sistemas y redes de comunicaciones telefonicas, telegréficas, senalizacion, S.0.S., proteccion
civil, defensa y tréfico y transmision y utilizacion de voz y datos, medidas y sefiales, asi como de propagacion,
emision, repeticion y recepcion de ondas de cualesquiera clases, de antenas, repetidores, radio-enlace, ayuda
a la navegacion, equipos y elementos necesarios para la ejecucion de tales obras, montajes e instalaciones.

La direccion y ejecucion de toda clase de obras, instalaciones, montajes y mantenimientos relacionadas con
el aprovechamiento, produccion, transformacion, almacenamiento, transporte, canalizacion, distribucion,
utilizacion, medida y mantenimiento de cualesquiera otras clases de energia y productos energéticos y de
cualquier otra energia que pueda utilizarse en el futuro, incluido el suministro de sus equipos especiales,
elementos necesarios para la instalacion y montaje y materiales de toda clase.

La direccion y ejecucion de toda clase de obras, montajes e instalaciones, y mantenimiento de obras
hidraulicas para aprovechar, almacenar, elevar, impulsar o distribuir agua, su canalizacion, transporte y
distribucion, incluyendo instalaciones de tratamiento de aguas y gases.

La direccion y ejecucion de toda clase de obras, montajes e instalaciones, y mantenimientos para el
aprovechamiento, transporte, canalizacion y distribucion de gases combustibles, liquidos y sélidos, para toda
clase de usos.

La direccion y ejecucion de toda clase de obras, montajes e instalaciones, y mantenimientos de obras de
ventilacion, calefaccion, climatizacion y frigorificas, para mejorar el medio ambiente, para toda clase de usos.

La direccion y ejecucion de toda clase de obras, instalaciones, montajes y mantenimientos referente a
teleféricos, telecabinas, telesillas y remontes, tanto para el transporte de personas como de materiales
mediante sistemas con cables o cualquier clase de elementos mecanicos. La recuperacion de bugques y
elementos sumergidos, salvamentos maritimos, desguaces de buques, reparaciones navales a flota,
reparaciones y montaje de motores y elementos mecanicos para buques y trabajos submarinos y venta de
material acuatico y deportivo.

. La fabricacion, transformacion, elaboracion, manipulacion, reparacién, mantenimiento y toda clase de

operaciones de caracter industrial para su comercializacion relacionadas con maquinaria, elementos, Utiles,
enseres, material eléctrico de proteccion, conductores desnudos y aislados, aisladores, herrajes y maquinas y
herramientas y equipos auxiliares para montajes e instalacion de ferrocarriles, metro y tranvia, centrales y lineas
y redes de transporte y distribucion de energia eléctrica y para comunicaciones telefonicas y telegraficas,
sistemas de telecomunicacion, seguridad, tréfico, telematica y transmision de voz y datos; de elementos y
maqguinas para el aprovechamiento, transformacion, transporte y utilizacion de toda clase de energias y
productos energéticos; de bombas elevadoras de fluidos y gases, canalizaciones y demas elementos,
mecanismos, instrumentos accesorios, repuestos y materiales necesarios para la ejecucion, realizacion de
cualesquiera obras, instalaciones y montajes industriales, agricolas, navales, de transporte y comunicaciones,
mineros y demas relacionados en los precedentes apartados. La explotacion del negocio de produccion, venta
y utilizacion de energia eléctrica, asi como de otras fuentes de energia y realizacion de estudios relacionados



11.

12.

13.

14.
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16.

17.

con las mismas y la explotacién del negocio de produccion, exploracion, venta y utilizacion de toda clase de
recursos energeéticos primarios solidos, liquidos o gaseosos, incluyendo especificamente los hidrocarburos y el
gas, ya sea natural, licuado o de otro tipo o estado, en sus diversas formas y clases. La planificacion energética
y racionalizacion del uso de la energia y la cogeneracion de la misma. La investigacion, desarrollo y explotacion
de las comunicaciones y de la informatica en todos sus aspectos.

La fabricacion, instalacion, ensamblaje, montaje, suministro, mantenimiento y comercializacion de toda clase
de productos y elementos propios o derivados del hormigén, ceramicas, resinas, barnices, pinturas, plastico
o material sintético; asi como de estructuras metalicas para plantas industriales y edificios, de puentes, torres
y apoyos metalicos y de hormigén armado o cualquier material sintético para toda clase de comunicaciones
y transporte o distribucion de energia eléctrica 0 de cualquier otra clase de materias o productos energéticos
relacionados con la energia de todas sus clases.

La fabricacion, preparacion, manipulacion y acabado, diagndstico, tratamiento e impregnacion para su
proteccion y conservacion y venta de maderas en general y, en especial, de postes empleados en lineas
eléctricas, telefénicas, y telegraficas, la impregnacion o el servicio para entibaciones de minas y galerias,
apeos de edificios, madera de obra, traviesas para ferrocarriles y vallas, y la produccion y comercializacion de
productos antisépticos y explotacion de procedimientos para la conservacion de maderas, elementos, Utiles
y enseres de dicha naturaleza. La adquisicion, disposicion, aplicacion y explotacion de pinturas, barnices,
revestimientos, metalizaciones y, en general, materiales de construccion.

La direccion y ejecucion de repoblaciones forestales, agricolas, piscicolas, reforestaciones, asi como el
mantenimiento y mejora de las mismas. Los trabajos de jardineria, plantacion, revegetacion, reforestacion,
mantenimiento y conservacion de parques, jardines y elementos anejos.

La fabricacion, instalacion, distribucion y explotacion en cualquier forma de todo tipo de anuncios y soportes
publicitarios. El disefio, construccion, fabricacion, instalacion, mantenimiento, limpieza, conservacion y
explotacion publicitaria de todo tipo de mobiliario urbano y elementos similares.

La prestacion de todo tipo de servicios, publicos y privados, de caracter urbano, incluida la ejecucion de
obras e instalaciones que hubieran de realizarse, ya sea en régimen de concesion administrativa o de
arrendamiento. El tratamiento, reciclaje y valoracion de todo tipo de residuos urbanos, asimilables a urbanos,
industriales y sanitarios; el tratamiento y venta de productos residuales, asi como la gestiéon y explotacion de
plantas de tratamiento y transferencia de residuos. La redaccion y tramitacién de todo tipo de proyectos
relacionados con asuntos medioambientales.

Los servicios de limpieza de edificios, construcciones y obras de cualquier tipo, de oficinas, locales
comerciales y lugares publicos. La preparacion, conservacion, mantenimiento, higienizacion, desinfeccion,
desratizacion. La limpieza, lavado, planchado, clasificacion y transporte de ropa.

Los montajes e instalaciones de mobiliario, tales como mesas, estanterias, material de oficina y objetos
semejantes o complementarios.
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Los transportes de todo tipo, en especial, terrestres, de viajeros y mercancias, y las actividades relacionadas
con los mismos. La gestion y explotacion, asi como prestacion de servicios auxiliares y complementarios en
todo tipo de edificacion e inmuebles o complejos de uso publico o privado destinados a areas o estaciones
de servicios, areas recreativas y estaciones de autobuses o intermodales.

La prestacion de servicios integrales de asistencia sanitaria y de servicios de asistencia social y sanitaria,
mediante personal cualificado (médicos, psicélogos, pedagogos, diplomados universitarios en enfermeria,
asistentes sociales, fisioterapeutas y terapeutas) y la realizacion de las siguientes tareas: servicio de ayuda y
asistencia a domicilio; teleasistencia domiciliaria y socio-sanitaria; explotacion o gestion, total o parcial, de
residencias, pisos tutelares, centros de dia, comunidades terapéuticas y otros centros de acogida y
rehabilitacion; transporte sanitario y acompanamiento de los colectivos antes citados; hospitalizacion a
domicilio y ayuda médica y de enfermeria a domicilio; suministro de oxigenoterapia, control de gases,
electromedicina, asf como sus actividades conexas.

Prestacion de servicios auxiliares en urbanizaciones, fincas urbanas, instalaciones industriales, redes viales,
centros comerciales, organismos oficiales y dependencias administrativas, instalaciones deportivas o de
recreo, museos, recintos feriales, salas de exposiciones, conferencias y congresos, hospitales, convenciones,
inauguraciones, centros culturales y deportivos, eventos deportivos, sociales y culturales, exposiciones,
conferencias internacionales, juntas generales de accionistas y de comunidades de propietarios, recepciones,
ruedas de prensa, centros docentes, parques, instalaciones agropecuarias (agricultura, ganaderia y pesca),
bosques, fincas rusticas, cotos de caza, recintos de recreo y de espectaculos y, en general, en toda clase de
inmuebles y eventos, por medio de conserjes, ordenanzas, bedeles, ujieres, celadores o controladores,
operadores de consola, personal de sala, porteros, recepcionistas, taquilleros (incluyendo recogida de
entradas), telefonistas, acomodadores, cobradores, cuidadores, socorristas, azafatas, personal de sala y
profesionales afines o que complementen sus funciones, consistentes en el mantenimiento y la conservacion
de los locales, asi como en la atencion y servicio a los vecinos, ocupantes, visitantes y/o usuarios, mediante la
realizacion de las correspondientes tareas, excluidas, en todo caso, aquellas que la ley reserva a las empresas
de seguridad. Los cobros y cuadre de cajas y la confeccion, recogida y cobro de efectos y recibos. El
desarrollo, promocion, exposicion, realizacion, adquisicion, venta y prestacion de servicios, en el campo del
arte, la cultura y el ocio, en sus diversas actividades, formas, expresiones y estilos.

La atencion de los servicios de urgencia, prevencion, informacion, centralita de teléfonos, cocina y
comedores. La apertura, cierre y custodia de llaves. El encendido y apagado, manejo, supervision,
entretenimiento y reparacion de los motores e instalaciones de calor y frio, de electricidad, de ascensores, de
conducciones de agua, gas y otros suministros y de los sistemas de prevencion de incendios. La explotacion
de sistemas de comunicacion rapida con servicios publicos asistenciales, tales como policia, bomberos,
hospitales y centros médicos. Servicios de prevencion y lucha contra incendios en general en montes,
bosques, fincas rusticas, instalaciones industriales y urbanas.

La gestion integral o explotacion de centros publicos o privados de educacion especial o de ensefanza, asi
como la vigilancia, atencion, educacion y control de alumnados u otros colectivos docentes.
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La lectura de contadores agua, gas y electricidad, mantenimiento, reparacion y reposicion de los mismos,
escucha y trascripcion de lecturas, inspeccion de contadores, toma y actualizacion de datos y colocacion de
avisos. Las mediciones de temperatura y humedad en viales y, en general, en todo tipo de bienes, muebles e
inmuebles, instalaciones publicas y privadas, realizando todos aquellos controles necesarios para la
conservacion y el mantenimiento correcto de los mismos, o de los bienes en ellos depositados o custodiados.

Las manipulaciones, embalaje y distribucion de productos alimenticios o de consumo; la elaboracion,
condimentacion y distribucion de comidas para consumo propio o suministro a terceros; la atencion,
reposicion y mantenimiento de equipos, maquinaria y dispensadores de los productos mencionados; y la
intervencién en operaciones de materias primas, mercancias manufacturadas y suministros.

La prestacion de servicios de asistencia en tierra a pasajeros y aeronaves. Los servicios integrales de logistica
de mercancias, tales como carga, descarga, estiba y desestiba, transporte, distribucion, colocacion,
clasificacion, control de almacén, preparacion de inventarios, reposicion, control de existencias en almacenes
y almacenamiento de todo tipo de mercancias, excluidas las actividades sometidas a legislacion especial. La
gestion y explotacion de lugares de distribucion de mercancias y bienes en general y, en especial, de
productos perecederos, tales como lonjas de pescados, mercados mayoristas y minoristas. La recepcion,
atraque, amarre y conexion de servicios a embarcaciones.

Los servicios de publicidad directa, franqueo y curso por correo de impresos publicitarios, propagandisticos
y, en general, de todo tipo de documentos y paquetes, por cuenta de sus clientes.

La gestion, explotacion, administracion, mantenimiento, conservacion, rehabilitacion y acondicionamiento de
todo tipo de concesiones en su mas amplio sentido, tanto de aquellas en las que forme parte del
accionariado de la sociedad concesionaria, como de aquellas con las que mantenga algun tipo de relacion
contractual para desarrollar alguna de las actividades antes relacionadas.

La adquisicion, tenencia, disfrute, administracién y enajenacion de toda clase de valores mobiliarios por
cuenta propia, quedando excluidas las actividades que la legislacion especial y, en particular, la legislacion

sobre el mercado de valores atribuya con caracter exclusivo a otras entidades.

Gestionar y administrar valores representativos de los fondos propios de entidades no residentes en territorio
espanol, mediante la correspondiente organizacion de medios personales y materiales adecuados al efecto.

La elaboracion de todo tipo de estudios, informes y proyectos y la celebracion de contratos sobre las
actividades indicadas en este articulo, asi como la supervision, direccion y asesoramiento en su ejecucion.

LLa formacion profesional y reciclaje de las personas que presten los servicios expresados en los puntos anteriores.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas por la Sociedad total o parcialmente de

modo indirecto, mediante la participacion en otras sociedades.
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2.2.1.2 Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas y
principios de consolidacion

2.2.1.2.1 Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo ACS del gjercicio 2007 han sido formuladas:

e Por los Administradores de la Sociedad Dominante, en reunion de su Consejo de Administracion celebrado el
27 de marzo de 2008.

e De acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera o NIIF (International
Financial Reporting Standards o IFRS), segun han sido adoptadas por la Unién Europea, de conformidad con el
Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo y sus posteriores modificaciones. En las
Notas 2 y 3 se resumen los principios de consolidacion, asi como los criterios contables y de valoracion mas
significativos aplicados en la preparacion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al
gjercicio 2007 .

e Teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables y de los criterios de valoracion de
aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas, asi como las
alternativas que la normativa permite a este respecto y que se especifican en la Nota 3 (normas de valoracion).

¢ De forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera, consolidados, del Grupo a 31
de diciembre de 2007 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los
flujos de efectivo, consolidados, que se han producido en el Grupo en el gjercicio terminado en esa fecha.

e A partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad y por las restantes entidades integradas en
el Grupo.

No obstante, y dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las cuentas
anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2007 (IFRS/NIIF adoptadas por la Unién Europea)
difieren de los utilizados por las entidades integradas en el mismo (normativa local), en el proceso de consolidacion
se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y
para adecuarlos a las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas en Europa.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo ACS del gjercicio 2006, (IFRS/NIIF adoptadas por la Unién Europea)
fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A.
celebrada el 11 de mayo de 2007. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al gjercicio
2007 se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General de Accionistas. No obstante, el Consejo de
Administracion de la Sociedad Dominante estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios
significativos.



Segun se detalla a continuacion, se han producido las siguientes reclasificaciones en la presentacion de los
estados financieros del egjercicio 2006 como consecuencia de la venta del Grupo Continental Auto y su
consideracion como actividad interrumpida.

e Reclasificacion en la cuenta de resultados consolidados de saldos correspondientes a Continental Auto en
“Resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas” por importe de 20 millones de euros.

e Reclasificacion en el estado de flujos de efectivo del gjercicio 2006 de la variacion de circulante y de
endeudamiento asociados a la participacion en Continental Auto. El efecto neto supone 0,5 millones de euros.

El Grupo ACS presenta por primera vez en el gjercicio 2007 el estado de ingresos y gastos reconocidos en el
patrimonio como consecuencia de la integracion global en sus estados financieros del Grupo Unién Fenosa
desde enero de 2007, ya que dicho Grupo ha optado por la posibilidad de reconocer directamente en patrimonio
las ganancias y pérdidas actuariales. De acuerdo con lo dispuesto en la NIC 1, el Grupo ACS ha preparado, a
efectos comparativos, el estado de ingresos y gastos reconocidos del gjercicio 2006. Dicho estado no fue
preparado en las cuentas anuales a 31 de diciembre de 2006 aprobadas por la Junta General de Accionistas
dado que, a dicha fecha, el Grupo ACS no mantenia compromisos por pensiones y obligaciones similares que
dieran lugar a ganancias y pérdidas actuariales.

Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
Dominante del Grupo.

Las Cuentas Anuales Consolidadas se han preparado a partir de los registros contables correspondientes al
gjercicio 2007 de ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. y de las sociedades que conforman su
perimetro de consolidacion, cuyos respectivos Estados Financieros, una vez adaptados para el proceso de
consolidacion de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unién
Europea, han sido aprobados por los Administradores de cada sociedad y segmento de actividad.

En las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo se han utilizado ocasionalmente estimaciones para la
cuantificacion de algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en
ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

e La vida util de los activos materiales e intangibles (Notas 3.1 y 3.5).

e | a valoracion para determinar si existen pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas 3.4 y 3.6).
¢ La valoracion de los fondos de comercio y asignacion de activos en las adquisiciones (Nota 3.4).

e Elimporte de determinadas provisiones (Nota 3.13).

e | as hipétesis empleadas en el calculo de pasivos y compromisos con los empleados (Nota 3.12).
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e Determinadas magnitudes del sistema eléctrico y, en particular, al déficit de ingresos de las actividades
reguladas en Espana.

e L a interpretacion de cierta normativa relacionada con la regulacion del sector eléctrico, cuyos impactos
econdémicos definitivos vendran determinados por las resoluciones de los organismos competentes.

e E| valor de mercado de los derivados, en especial los “equity swaps”, mencionados en las Notas 10y 11.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funciéon de la mejor informacién disponible, en la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales consolidadas sobre, los hechos analizados, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en proximos
gjercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimaciéon en las
correspondientes cuentas anuales consolidadas futuras.

Cambios en estimaciones y politicas contables y correccion de errores fundamentales

Cambios en estimaciones contables
El efecto de cualquier cambio en estimaciones contables se registra en el mismo epigrafe de la cuenta de
resultados en que se encuentra registrado el gasto o ingreso con la anterior estimacion.

Cambios en politicas contables y correccion de errores fundamentales

El efecto de cualquier cambio en politicas contables asi como cualquier correccion de errores fundamentales, se
registra, de acuerdo con la NIC 8, de la siguiente forma: el efecto acumulado al inicio del ejercicio se ajusta en
Reservas mientras que el efecto en el propio ejercicio se registra contra resultados. Asimismo, en estos casos se
reexpresan los datos financieros del gjercicio comparativo presentado junto al ejercicio en curso.

Moneda funcional

El euro es la moneda en la que se presentan las cuentas anuales consolidadas, por ser ésta la moneda funcional
en el entorno en el que opera el Grupo. Las operaciones en moneda diferente del euro se registran de
conformidad con las politicas establecidas descritas en la Nota 3.21.

2.2.1.2.2 Principios de consolidacién

a) Saldos y transacciones con empresas del Grupo

Los saldos y transacciones significativos entre empresas del Grupo son cancelados en el proceso de
consolidacion.

No obstante, los saldos y transacciones relacionados con obras de construccion ejecutadas por las empresas de
la division de Construccion a las sociedades concesionarias de infraestructuras, no se eliminan en el proceso de
consolidaciéon ya que se considera que dichas transacciones se han realizado para terceros a medida que las
obras estan siendo ejecutadas. Dicho criterio es el recogido actualmente por el IFRIC (Internacional Financial



Reporting Interpretation Comitee), érgano interpretativo del IASB, en la interpretacion sobre el negocio
concesional que se aprobd en noviembre de 2006 como IFRIC 12, estando pendiente su adopcion por la Unidn
Europea (véase Nota 3.24). Esta interpretacion se basa en el hecho de considerar que, en este tipo de negocios,
el Grupo realiza una obra de construccion para la entidad concedente, de tal forma que recibe a cambio el
derecho a explotar la infraestructura de acuerdo con los términos del contrato. En estos casos, la entidad
concedente tiene control sobre el activo y por lo tanto, se puede concluir que, a nivel consolidado, la obra se ha
ejecutado para un tercero.

b) Homogeneizacion de partidas

Con el objeto de presentar de forma homogénea las diferentes partidas que componen estas cuentas anuales
consolidadas, se han aplicado criterios de homogeneizacion contable a las cuentas individuales de las
sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion.

Durante los ejercicios 2007 y 2006, la fecha de cierre contable de las cuentas anuales de todas las sociedades
incluidas en el perimetro de consolidacion fue la misma o han sido homogeneizadas temporalmente para su
coincidencia con la de la Sociedad Dominante.

c) Entidades dependientes

Se consideran “Entidades dependientes” aquéllas sobre las que el Grupo ACS tiene capacidad para ejercer
control efectivo; capacidad que se manifiesta, en general, aunque no Unicamente, por la propiedad, directa o
indirecta, del 50% o mas de los derechos politicos de las entidades participadas o aun, siendo inferior o nulo este
porcentaje, si por ejemplo, existen acuerdos con otros accionistas de las mismas que otorgan a la Sociedad el
control. Conforme a la NIC 27 se entiende por control el poder de dirigir las politicas financieras y operativas de la
entidad, con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Las cuentas anuales de las entidades dependientes se consolidan con las de la Sociedad Dominante por
aplicacion del método de integracion global. En caso necesario, se realizan ajustes a las cuentas anuales de las
sociedades dependientes para adaptar las politicas contables utilizadas a las que utiliza el Grupo.

En enero de 2007, el Grupo ACS nombré a dos Consegjeros adicionales en el Consejo de Administracion de Union
Fenosa, S.A., lo que supone tener el 50% de dicho Consejo. En este sentido, considerando el conjunto de
circunstancias que permiten explicar el grado de control que se posee de una compafiia, incluyendo la
participacion en el Consejo, el nombramiento de ejecutivos clave, las representaciones efectivas en la Junta de
Accionistas de dicha sociedad y otros aspectos, una vision global sobre el conjunto de todas ellas permite llegar
a la conclusion de que se produce una situacion de “control de facto” admitida por el IASB. De esta forma, el
Grupo ACS ha decidido que el método que mejor refleja dicha situacion, de acuerdo con las NIIF, es la integracion
global de los negocios y actividades de Unién Fenosa. El efecto por la variacion en el perimetro de consolidacion
se explica en el apartado f) siguiente.
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Asimismo, el Grupo ACS posee una participacion efectiva inferior al 50% en la sociedad Autoterminal, S.A. y, sin
embargo, esta sociedad se considera dependiente, ya que el Grupo ejerce la mayoria de los derechos de voto de
dicha sociedad como consecuencia de la estructura y composicion del accionariado de la mencionada sociedad.
Se consolida por integracion global.

Las sociedades del Grupo ACS con un porcentaje superior al 50% y que no se consolidan por el método de
integracion global son: Dinsa Eléctricas y Cymi, S.A. de C.V., Zenit Servicios Integrales, S.A., Ecoparc, S.A. y
Autovia de los Pinares, S.A. Esta circunstancia se debe a que, o bien el control de la sociedad esta en manos de
los otros socios, o bien se requiere para las decisiones el voto favorable de otro socio 0 socios, por lo que se han
contabilizado como negocio conjunto o puesta en equivalencia.

En el momento de la adquisicion de una sociedad dependiente, los activos y pasivos y los pasivos contingentes
de una sociedad dependiente se calculan a sus valores razonables en la fecha de adquisicion. Cualquier exceso
del coste de adquisicion con respecto a los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos se
reconoce como fondo de comercio. Cualquier defecto del coste de adquisicidon con respecto a los valores
razonables de los activos netos identificables adquiridos, es decir, descuento en la adquisicion, se imputa, en su
caso, a resultados en la fecha de adquisicion. La participacion de los accionistas minoritarios se establece en la
proporcion de los valores razonables de los activos y pasivos reconocidos de la minoria. Por consiguiente,
cualquier pérdida aplicable a los intereses minoritarios que supere dichos intereses se imputa a la Sociedad
Dominante, salvo que tengan la obligacion de cubrir tal pérdida.

Adicionalmente, la participacion de terceros en:

e El patrimonio de sus participadas, se presenta en el epigrafe “Intereses minoritarios” del balance de situacion
consolidado, dentro del capitulo de patrimonio neto del Grupo.

e L os resultados del egjercicio, se presenta en el epigrafe “Resultado atribuido a intereses minoritarios” de la
cuenta de resultados consolidada y en el estado de cambios en el patrimonio.

La consolidacion de los resultados generados por las sociedades adquiridas en un gjercicio se realiza tomando en
consideracioén, Unicamente, los relativos al periodo comprendido entre la fecha de adquisicion y el cierre de ese
gercicio. Paralelamente, la consolidacion de los resultados generados por las sociedades enajenadas en un
gjercicio se realiza tomando en consideracion, Unicamente, los relativos al periodo comprendido entre el inicio del
gjercicio y la fecha de enajenacion.

En el Anexo | de esta Memoria se detallan las sociedades dependientes asi como la informacion relacionada con
las mismas.

En el apartado f) de esta Nota se facilita informacion sobre adquisiciones, retiros, aumentos y disminuciones de
participacion.



d) Negocios conjuntos

Se entiende por “Negocios conjuntos” los acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos o mas entidades
(“participes”) participan en entidades (multigrupo) o realizan operaciones 0 mantienen activos de forma tal que
cualquier decision estratégica de caracter financiero u operativo que los afecte requiere el consentimiento
unanime de todos los participes.

Dentro de los negocios en los que desarrolla su actividad el Grupo ACS, destaca la figura de las Uniones
Temporales de Empresas, que son entidades sin personalidad juridica propia, mediante las cuales se establece
una colaboracién con otros socios con el fin de desarrollar una obra o servicio durante un tiempo limitado. En
estos casos se entiende que, al igual que en las AIE’s y en las sociedades asi constituidas, existe control conjunto
de los participes en dicha entidad, por lo que se consolidan por el método de integracién proporcional.

Los activos y pasivos asignados a las operaciones conjuntas o los que se controlan de forma conjunta, se
presentan en el balance de situacion consolidado clasificados de acuerdo con su naturaleza especifica en el
porcentaje de participacion existente. De la misma forma, los ingresos y gastos con origen en negocios conjuntos
se presentan en la cuenta de resultados consolidada conforme a su propia naturaleza en el porcentaje de
participacion correspondiente.

En el Anexo Iy en la Nota 9, se facilita informacion relevante sobre estas sociedades.

En el apartado f) de esta Nota se facilita informacion sobre adquisiciones, retiros, aumentos y disminuciones de
participacion.

e) Entidades asociadas

Son entidades sobre las que el Grupo tiene capacidad para ejercer una influencia significativa y no son dependientes
ni constituyen una participacion en un negocio conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una
participacion (directa o indirecta) igual o superior al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

Excepcionalmente, las siguientes entidades (de las que se posee un 20% o mas de sus derechos de voto) no se
consideran entidades asociadas al Grupo por estar en fase de disolucion o carecer de actividad y ser irrelevantes
para el Grupo en su conjunto. Las sociedades son: Corfica 1, S.L., Grupo Comercializador del Sur, S.A., Chipset
Sistemas, S.L. y Concesionaria DHM, S.A.

Asimismo, se integra por puesta en equivalencia Indra Sistemas, S.A. ya que claramente se tiene una influencia
significativa en la sociedad al ser el principal accionista y estar presente en sus érganos de direccion.

Las inversiones en las empresas asociadas se registran aplicando el “método de la participacion o puesta en
equivalencia”, segun el cual, inicialmente se reconocen por el valor de adquisicion. Posteriormente, en cada fecha
de cierre de los estados financieros, se contabilizan por el coste, mas la variacion que tengan los activos netos de
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la asociada de acuerdo a su porcentaje de participacion. El exceso del coste de adquisicion sobre el porcentaje de
participacion del Grupo en el valor razonable de los activos netos de la asociada en la fecha de compra, se registra
como fondo de comercio. El fondo de comercio relativo a una asociada esta incluido en el valor contable de la
inversion y no se amortiza. Cualquier exceso del porcentaje de participacion del Grupo en el valor razonable de los
activos netos de la asociada en la fecha de compra, sobre el coste de adquisicion, se reconoce en resultados.

Los resultados de las asociadas, se incorporan en la Cuenta de Resultados del Grupo en la linea “Resultado de
empresas Asociadas”, segun el porcentaje de participacion. Previamente a ello, se realizan los ajustes correspondientes
para tener en cuenta la amortizacion de los activos depreciables segun el valor razonable en la fecha de adquisicion.

Si, como consecuencia de las pérdidas en que haya incurrido una entidad asociada, su patrimonio contable fuese
negativo, en el balance de situacion consolidado del Grupo figuraria con valor nulo; a no ser que exista la
obligacion por parte del Grupo de respaldarla financieramente.

En el Anexo IlIl'y Nota 10 se facilita informacion relevante sobre estas entidades.
f) Variaciones del perimetro de consolidacion

Las variaciones mas significativas producidas en el perimetro de consolidacion, durante los ejercicios 2006 y
2007, son las siguientes:

e Union Fenosa, S.A. Durante el gjercicio 2006 se realizaron diferentes adquisiciones hasta alcanzar el 40,47% al
final del ano. En el gjercicio 2007 no se han realizado nuevas adquisiciones, si bien, como se ha explicado en el
apartado c), se ha pasado a consolidar por integracion global a partir de enero de 2007. En dicho momento, de
acuerdo con la NIIF 3, se hace necesario valorar a valor razonable los activos y pasivos procedentes de Union
Fenosa, S.A. (“purchase price allocation”). El detalle de la asignacion del precio de compra es el siguiente:

Valor Asignaciéon  Valor razonable
en libros activos activos
Miles de euros
Inmovilizado material 10.932.582 2.809.908 13.742.490
Otros activos intangibles 501.039 548.869 1.049.908
Resto activos no corrientes 2.849.952 2.849.952
Activos corrientes 2.479.162 2.479.162
Pasivos no corrientes (impuestos diferidos) (6.773.176) (1.007.633) (7.780.809)
Pasivos corrientes (4.451.972) (4.451.972)
Total activos netos 5.537.587 2.351.144 7.888.731
Intereses minoritarios (5.138.469)
Total valor razonable de los activos netos adquiridos 2.750.262
Reservas acumuladas desde compra hasta toma de control (229.243)
Precio de compra 4.150.734
Fondo de comercio 1.629.715




De acuerdo con la NIIF, esta asignacién de activos ha supuesto un impacto en reservas por importe de 59.940
miles de euros, correspondiente a la valoracion de activos anteriores a la integracion global.

Los principales activos a los que se ha atribuido un valor razonable significativamente superior a su valor en
libros son determinados activos materiales del Grupo Unién Fenosa, principalmente los activos de gas y
generacion, asi como activos intangibles, entre los que destacan la cartera de clientes del Grupo vy la cartera
industrial de gas.

Con posterioridad al cierre del ejercicio, se ha adquirido el 8 de enero, un 4,8% adicional de Unién Fenosa, S.A.,
quedando la participacion en el 45,305%.

El 28 de diciembre de 2007, el Grupo adquirié el 100% de la sociedad norteamericana Schiavone Construction
Company, especializada en grandes obras civiles. El balance integrado, asi como el precio de compra, es el
siguiente:

Valor en libros

Miles de euros

Activos no corrientes

Activos corrientes

Pasivos no corrientes

Pasivos corrientes

Activos netos adquiridos

Precio de compra en efectivo

Fondo de comercio

Efectivos y otros activos liquidos equivalentes
Flujo de caja de la adquisicion

12.992
103.993
(3.422)
(64.670)
48.893
99.730
50.837
27.275
72.455

Las ventas de dicha sociedad por todo el gjercicio 2007 son 148.146 miles de euros, con un beneficio neto de
12.919 miles de euros

La contabilizacion de esta combinacion de negocios se considera provisional al estar en curso la evaluacion del
valor razonable de los activos adquiridos. El Grupo dispone de un plazo de 12 meses desde la fecha de
adquisicion para considerar que dicha contabilizacion se ha completado.
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Valor en libros

Miles de euros

Activos no corrientes 21.611

Activos corrientes 25.572
Pasivos no corrientes (22.002)
Pasivos corrientes (25.780)
Total activos netos (599)

Intereses minoritarios (1.736)
Activos netos adquiridos (2.335)
Precio de compra en efectivo 40.470
Fondo de comercio 42.805
Efectivos y otros activos liquidos equivalentes 2.725
Flujo de caja de la adquisicion 37.745

Miles de euros

Precio de compra
Otros gastos de adquisicion

Valor de los activos netos adquiridos

Asignado al derecho de explotacion de las reservas de carbén
Minoritarios

Derechos de explotacion valorados por la propia sociedad adquirida

Total derechos de explotacion 120.441




Dado que el fondo de comercio se ha asignado a derechos de explotacion de reservas de carboén, y que el
mercado internacional de carbodn fija los precios de esta materia prima en délares americanos, los derechos de
explotacion se han valorado en dicha moneda y por un importe de 162,2 millones de ddlares. Esta valoracion
corresponde al tipo de cambio de las distintas monedas en la fecha de la operacion.

Adicionalmente se han reconocido un fondo de comercio y un impuesto diferido por la diferencia entre el valor
fiscal y contable de dichos derechos de explotacion, por un importe de 36,1 millones de euros (48,7 millones de
dolares americanos).

Tanto los derechos de explotacion de las reservas de carbén como el fondo de comercio se amortizan en
proporcion a las toneladas de carbdn vendidas respecto de las reservas de mineral estimadas.

La contabilizacion de esta combinacién de negocios se considera provisional al estar en curso la terminacion de
determinados estudios de las reservas de carbdn de la Sociedad. El Grupo dispone de un plazo de 12 meses
desde la fecha de adquisicion para considerar que dicha contabilizacion se ha completado.

Las ventas integradas por Kangra Coal por el periodo julio-diciembre ascienden a 44,3 millones de euros y el
resultado integrado, antes de minoritarios, a 2,2 millones de euros a tipo de cambio medio del Rand frente al euro.
Las ventas de dicha Sociedad por el periodo enero a diciembre ascendieron a 84,8 millones de euros y el
resultado a 4,6 millones de euros.

e |nmobiliaria Urbis, S.A. En el mes de diciembre de 2006 se vendio la totalidad de la participacion, (véase Nota 10).

e Hochtief, A.G. — En abril de 2007 se ha procedido a la adquisicion del 25,08% del grupo constructor y de
concesiones Hochtief, A.G. por un importe de 1.263.800 miles de euros (véase Nota 10).

e Continental Auto - En el mes de abril de 2007, el Grupo ACS ha vendido su filial de transporte Continental Auto.
El precio pagado ascendié a 659 millones de euros, lo que ha supuesto una plusvalia neta de impuestos y de
gastos asociados a la operacion de 423.727 miles de euros, que aparece recogida en el epigrafe “Resultado
después de impuestos de las actividades interrumpidas”, de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

En el Anexo IV se facilita informacion sobre el resto de adquisiciones, retiros, aumentos y disminuciones de
participacion en el perimetro de consolidacion.

El 28 de septiembre de 2007, el Grupo alcanzé un compromiso de venta de las participaciones representativas de
la totalidad del capital social de Desarrollo de Concesiones Aeroportuarias, S.L. donde se incluye la inversion del
Grupo en los aeropuertos de Chile, Colombia, Jamaica y México. El importe de la operacion representa un valor
empresa de 270,8 millones de euros, estimandose una plusvalia de 114,0 millones de euros antes de impuestos. A
31 de diciembre de 2007 no se habian cumplido las condiciones para la venta, por lo que se estima que se realizara
durante el gjercicio 2008, manteniéndose clasificados como “Activos no corrientes mantenidos para la venta”.
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2.2.1.3 Normas de valoracion

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo,
de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la
Union Europea, han sido las siguientes:

2.2.1.3.1 Inmovilizado material

Los terrenos y edificios adquiridos para el uso en la produccion o el suministro de bienes o servicios, o con fines
administrativos, se presentan en el balance de situacion a coste de adquisicion o coste de produccién menos su
amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Los gastos activados incluyen los gastos financieros relativos a la financiacion externa devengados Unicamente
durante el periodo de construccion de los activos, siempre que sea probable que generen beneficios econdmicos
futuros al Grupo. Los gastos financieros activados provienen, tanto de financiacion especifica destinada de forma
expresa a la adquisicion del activo, como de financiacion genérica de acuerdo a los criterios establecidos en la
NIC 283. Los ingresos procedentes de inversiones obtenidos en la inversion temporal de préstamos especificos
que aun no se han invertido en activos cualificados se deducen de los costes por intereses aptos para la
capitalizacion. Los demas costes por intereses se reconocen en resultados en el periodo en que se incurren.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida Util del bien objeto, o su
capacidad econémica, se contabilizan como mayor importe del inmovilizado material, con el consiguiente retiro
contable de los elementos sustituidos o renovados.

Los gastos periddicos de mantenimiento, conservacion y reparacion, se imputan a resultados, siguiendo el
principio del devengo, como coste del gjercicio en que se incurren.

Los inmuebles en construccion destinados a la produccion, al alquiler o a fines administrativos, o a otros fines aln
por determinar, se registran a su precio de coste, deduciendo las pérdidas reconocidas por deterioros de valor. El
coste incluye los honorarios profesionales y, con respecto a activos cualificados, los costes por intereses
activados de conformidad con la politica contable del Grupo. La amortizacién de estos activos, al igual que la de
otros activos inmobiliarios, comienza cuando los activos estan listos para el uso para el que fueron proyectados.

Las instalaciones y los equipos se registran a su precio de coste menos la amortizacion acumulada y cualquier
pérdida por deterioro de valor reconocida.

LLa amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su valor
residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones tienen una
vida util indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.



Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida en la
cuenta de resultados consolidada y, basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacion determinados en
funcién de los afios de la vida Util estimada, como promedio, de los diferentes elementos:

Anos de vida (til estimada

Construcciones

Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Otro inmovilizado

33 - 50

3-20
3-14
4-12

En el caso particular de los activos materiales procedentes de Unidn Fenosa, €l intervalo de afios de vida Util se
detalla de la siguiente forma:

Anos de vida util

Centrales hidraulicas

Centrales térmicas

Centrales nucleares

Centrales energias renovables
Lineas de transporte
Subestaciones de transformacion
Redes de distribucion

14-()

25-40

40
20

30 -40
25-40

18 - 40

(*) Segun el plazo de las concesiones.

Con independencia de lo anterior, el inmovilizado afecto a determinados contratos de servicios que revierten al
organismo contratante al finalizar el periodo de vigencia del contrato se amortiza en el periodo de vida del mismo
0 en su vida util, el menor de ambos.

Los activos materiales adquiridos en régimen de arrendamiento financiero se registran en la categoria de activo a
que corresponde el bien arrendado, valorandose al valor actual de los pagos minimos a realizar incluyendo el valor
residual y amortizandose en su vida Util prevista siguiendo el mismo método que para los activos en propiedad o,
cuando éstas son mas cortas, durante el plazo del arrendamiento pertinente.

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los mismos
transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de la propiedad al arrendatario. Los demas
arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

La politica de amortizacion de los activos en régimen de arrendamiento financiero es similar a la aplicada a las
inmovilizaciones materiales propias. Si no existe la certeza razonable de que el arrendatario acabara obteniendo el
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titulo de propiedad al finalizar el contrato de arrendamiento, el activo se amortiza en el periodo mas corto entre la
vida util estimada y la duracion del contrato de arrendamiento.

Los intereses derivados de la financiacién de inmovilizado mediante arrendamiento financiero se imputan a los
resultados consolidados del gjercicio de acuerdo con el criterio del interés efectivo, en funcion de la amortizacion
de la deuda. Los demas costes por intereses se reconocen en resultados en el periodo en que se incurren.

El importe de los contratos a largo plazo vinculados con instalaciones complejas especializadas de generacion,
que incluyen tanto el mantenimiento global de las mismas como el suministro de las piezas de repuesto
especificas de sus componentes (“‘Long term service agreement” o LTSA), es considerado como un mayor coste
del activo en la parte relativa tanto al importe de los repuestos como al de la mano de obra, supervision e
ingenieria necesarios para su instalacion, es decir, el coste completo de sustitucion. El importe de estos contratos
correspondiente al concepto indicado, y recibido hasta la realizaciéon de cada una de las paradas programadas
que se contemplan en los mismos, es activado y puesto en explotacion en dicho momento, amortizandose en el
periodo de tiempo que transcurre hasta la realizacion de la siguiente parada programada y dandose de baja, en
caso necesario, el valor neto contable de los elementos sustituidos.

El beneficio o pérdida resultante de la enajenacion o el retiro de un activo se calcula como la diferencia entre el
beneficio de la venta y el importe en libros del activo, y se reconoce en la cuenta de resultados.

Se ha considerado el valor en libros del inmovilizado material como el valor contable de los activos en la transicion
alas NIIF

Los costes futuros a los que el Grupo debera hacer frente, en relacion con el desmantelamiento, cierre y
restauracion medioambiental de determinadas instalaciones, se incorporan al valor del activo por el valor
actualizado, recogiendo la correspondiente provision. El Grupo revisa anualmente su estimacion de los
mencionados costes futuros, ajustando el valor de la provision constituida en funcion de los resultados obtenidos.
En el caso de las centrales nucleares, esta provision recoge el importe estimado al que el Grupo debera hacer
frente hasta el momento en el que, de acuerdo con el Real Decreto 1349/2003, de 31 de octubre, y la Ley
24/2005, de 18 de noviembre, la Empresa Publica de Residuos Radioactivos (ENRESA) se haga cargo del
desmantelamiento de estas centrales.

2.2.1.3.2 Inmovilizado en proyectos

Se incluye en este epigrafe el importe de aquellas inversiones, principaimente, en infraestructuras de transporte,
energia y medio ambiente, que son explotadas por sociedades dependientes del Grupo ACS y cuya financiacion
esta realizada mediante la figura conocida como “Project finance” (financiacion sin recurso aplicada a proyectos).

Estas estructuras de financiacion se aplican a proyectos que son capaces por si mismos de dar suficiente respaldo
a las entidades financieras participantes en cuanto al reembolso de las deudas contraidas para llevarlos a cabo. Asi,
cada uno de ellos se desarrolla a través de sociedades especificas en las que los activos del proyecto se financian



por una parte mediante una aportacion de fondos de los promotores, que esta limitada a una cantidad
determinada, y por otra, generalmente de mayor volumen, mediante fondos ajenos en forma de deuda a largo
plazo. El servicio de la deuda de estos créditos o préstamos esta respaldado fundamentalmente por los flujos de
caja que el propio proyecto genere en el futuro, asi como por garantias reales sobre los activos del proyecto.

El inmovilizado en proyectos se valora por los costes directamente imputables a su construccion incurridos hasta
su puesta en condiciones de explotacion, tales como estudios y proyectos, expropiaciones, reposicion de
servicios, ejecucion de obra, direccion y gastos de administracion de obra, instalaciones y edificaciones y otros
similares, asi como la parte correspondiente de otros costes indirectamente imputables, en la medida en que los
mismos corresponden al periodo de construccion.

También se recogen los gastos financieros devengados con anterioridad a la puesta en condiciones de
explotacion del activo, derivados de la financiacion ajena destinada a financiar el mismo. Los gastos financieros
activados provienen de la financiacion especifica destinada de forma expresa a la adquisicion del activo.

En el inmovilizado asociado a proyectos de concesion las principales caracteristicas a considerar son las siguientes:

e | os activos objeto de concesién son propiedad del Organismo Concedente en la mayor parte de los casos.

¢ El Organismo Concedente controla o regula el servicio de la Sociedad concesionaria y las condiciones en las
que debe ser prestado.

e L os activos son explotados por la sociedad concesionaria de acuerdo con los criterios establecidos en el pliego
de adjudicacion de la concesion durante un periodo de explotacion establecido. Al término de dicho periodo,
los activos revierten al Organismo Concedente, sin que el concesionario tenga derecho alguno sobre los
mismos.

e | a sociedad concesionaria recibe los ingresos por los servicios prestados, bien directamente de los usuarios o
a través del propio Organismo Concedente.

Los gastos de conservacion y mantenimiento que no representan una ampliacion de la vida util o capacidad
productiva de los correspondientes activos se registran como gasto del gjercicio en el que se producen.

Las concesiones siguen el criterio de cubrir con la amortizacion la totalidad de la inversion realizada al finalizar el
periodo del proyecto.

En el mes de noviembre de 2006, el IASB aprobd la interpretacion IFRIC 12 relativa al tratamiento contable de los
contratos de concesiones, cuya entrada en vigor todavia no ha sido aprobada por la Unién Europea. El Grupo
ACS no ha aplicado dicha interpretacion en el cierre del ejercicio 2007. Los criterios contables mas significativos
aplicados por el Grupo ACS en relacion con sus proyectos concesionales son los siguientes:
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e Capitalizar los gastos financieros devengados durante el periodo de construccion y no activar los gastos
financieros posteriores a la puesta en explotacion.

e Con efectos en el gjercicio 2007, el Grupo ACS ha revisado el criterio que estima el consumo de los beneficios
econdmicos de los activos, vinculados a un contrato de concesion de autopistas de peaje a efectos de su
amortizacion, pasando de un criterio lineal a un criterio creciente basado en su patron de consumo,
considerando como tal las estimaciones de trafico en el periodo de concesion. Dicha revision de criterio tiene la
consideracion de cambio de estimaciones conforme a la NIC 8.25 y, por lo tanto, se reconoce de forma
prospectiva en el 2007 y siguientes, sin modificar los ejercicios anteriores, no siendo significativo su efecto.

2.2.1.3.3 Inversiones inmobiliarias

El Grupo clasifica como inmuebles de inversion aquellas inversiones en terrenos y construcciones que se tienen
para generar rentas o plusvalias, en lugar de para su uso en la produccion o suministro de bienes o servicios, o
para fines administrativos, o bien para su venta en el curso ordinario de las operaciones. Los inmuebles de
inversion se valoran inicialmente al coste, que es el valor razonable de la contraprestacion entregada para su
adquisicion, incluidos los costes de transaccion. Posteriormente, al coste inicial se le deducira la amortizacion
acumulada y, en su caso, el deterioro de valor.

El Grupo ACS ha optado por la posibilidad establecida por la NIC 40 de no revalorizar estas propiedades de
inversion periddicamente en funcion de los valores de mercado establecidos para las mismas, manteniendo el
criterio de registro al valor de coste, deducida la correspondiente amortizacion acumulada, siguiendo los mismos
criterios sefalados para el epigrafe “inmovilizado material”.

Una inversién inmobiliaria se da de baja en balance cuando se enajena o cuando la inversion inmobiliaria queda
permanentemente retirada de uso y no se esperan beneficios econdmicos futuros de su enajenacion o
disposicién por otra via.

Las pérdidas 0 ganancias resultantes del retiro, enajenacion o disposicion por otra via de una inversion inmobiliaria,
se determinan como la diferencia entre los ingresos netos de la transaccion y el valor contable del activo, y se
reconocen en el resultado del gjercicio en que tenga lugar el retiro, la enajenacion o la disposicién por otra via.

2.2.1.3.4 Fondo de comercio

El fondo de comercio generado en la consolidacion representa el exceso del coste de adquisicion sobre la
participacion del Grupo en el valor razonable de los activos y pasivos identificables de una sociedad dependiente
o entidad controlada conjuntamente en la fecha de adquisicion.

Las diferencias positivas entre el coste de las participaciones en el capital de las entidades consolidadas respecto
a los correspondientes valores tedrico-contables adquiridos, ajustados en la fecha de primera consolidacion, se
imputan de la siguiente forma:



Las asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas, aumentando el valor de los
activos (o reduciendo el de los pasivos) cuyos valores de mercado fuesen superiores (inferiores) a los valores
netos contables con los que figuran en sus balances de situacion y cuyo tratamiento contable sea similar al de
los mismos activos (pasivos) del Grupo: amortizacion, devengo, etc. Si son asignables a unos activos
intangibles concretos, reconociéndolos explicitamente en el balance de situacion consolidado, siempre que su
valor razonable a la fecha de adquisicion pueda determinarse fiablemente.

Los fondos de comercio sélo se registran cuando han sido adquiridos a titulo oneroso y representan, por tanto,
pagos anticipados realizados por la entidad adquirente de los beneficios econdémicos futuros derivados de los
activos de la entidad adquirida que no sean individual y separadamente identificables y reconocibles.

Los fondos de comercio adquiridos a partir del 1 de enero de 2004 se mantienen valorados a su coste de
adquisicion y los adquiridos con anterioridad a esa fecha se mantienen por su valor neto registrado a 31 de
diciembre de 20083.

En ambos casos, con ocasion de cada cierre contable se procede a estimar si se ha producido en ellos algun
deterioro que reduzca su valor recuperable a un importe inferior al coste neto registrado y, en caso afirmativo, se
procede a su oportuno saneamiento; utilizandose como contrapartida el epigrafe “Resultado neto por variacion de
activos” de la cuenta de resultados consolidada, puesto que tal y como establece la NIIF 3 los fondos de comercio
no son objeto de amortizacion.

Las pérdidas por deterioro relacionadas con los fondos de comercio no son objeto de reversion posterior.

En el momento de la enajenacion de una sociedad dependiente o entidad controlada conjuntamente, el importe
atribuible del fondo de comercio se incluye en la determinacion de los beneficios o las pérdidas procedentes de la
enajenacion.

En el caso de fondos de comercio surgidos en la adquisicion de sociedades cuya moneda funcional es distinta del
euro, la conversion a euros de los mismos se realiza al tipo de cambio vigente a la fecha del balance de situacion
consolidado, registrando su variacion por diferencia de conversidon o como deterioro, segun corresponda.

Las diferencias negativas entre el coste de las participaciones en el capital de las entidades consolidadas y
asociadas respecto a los correspondientes valores tedrico-contables adquiridos, ajustados en la fecha de primera
consolidacion se denominan fondos de comercio negativos y se imputan de la siguiente forma:

1.Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas, aumentando el valor de
los pasivos (o reduciendo el de los activos) cuyos valores de mercado fuesen superiores (inferiores) a los valores
netos contables con los que figuran registrados en sus balances de situacion y cuyo tratamiento contable sea
similar al de los mismos activos (pasivos) del Grupo: amortizacion, devengo, etc.
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2.Los importes remanentes se registran en el epigrafe “Otras ganancias o pérdidas” de la cuenta de resultados
consolidada del ejercicio en el que tiene lugar la adquisicion de capital de la entidad consolidada o asociada.

2.2.1.3.5 Otros activos intangibles

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un
negocio juridico o han sido desarrollados por las entidades consolidadas. Solo se reconocen contablemente
aquellos cuyo coste puede estimarse de manera fiable y de los que las entidades consolidadas estiman probable
obtener en el futuro beneficios econdémicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccion y, posteriormente, se
valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado. Dichos activos se amortizan en funcién de su vida Util.

El Grupo ACS reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de
estos activos con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el epigrafe “Resultado neto por
variacion de activos” de la cuenta de resultados consolidada. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas
por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en
gjercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos materiales (Nota 3.6).

Gastos de desarrollo

Los gastos de desarrollo Unicamente se reconocen como activo intangible si se cumplen todas las condiciones
indicadas a continuacion:

a) si se crea un activo que pueda identificarse (como software o0 nuevos procesos);
b) si es probable que el activo creado genere beneficios econdémicos en el futuro; y
c) si el coste del desarrollo del activo puede evaluarse de forma fiable.

Los activos asi generados internamente se amortizan linealmente a lo largo de sus vidas Utiles (en un periodo
maximo de 5 afios). Cuando no puede reconocerse un activo intangible generado internamente, los costes de
desarrollo se reconocen como gasto en el periodo en que se incurren.

Concesiones administrativas
Las concesiones se registran en el activo cuando hayan sido adquiridas por la empresa a titulo oneroso en
aguellas concesiones susceptibles de traspaso, o por el importe de los gastos realizados para su obtencién

directa del Estado o de la Entidad Publica correspondiente.

En Espana, las centrales hidraulicas del Grupo Unién Fenosa estan sujetas al régimen de concesion administrativa
temporal. A la terminacion de los plazos establecidos para las concesiones administrativas, las instalaciones han



de revertir al Estado en condiciones de buen uso, lo que se consigue gracias a los programas de mantenimiento
de las mismas.

El coste incurrido en la adquisicion de dichas concesiones, incrementado como consecuencia de la asignacion
realizada del fondo de comercio surgido en la adquisicion de determinadas participaciones, se clasifica en este
epigrafe y se amortiza durante el plazo de duracion de cada una de las concesiones, las cuales expiran entre los
anos 2011 y 2060.

Este epigrafe también recoge el exceso del precio pagado sobre los fondos propios de sociedades mineras
adquiridas y que son directamente asignables a los derechos de uso y explotacion de yacimientos de carbén.
Dicho importe se asigna a las reservas de mineral estimadas y se amortiza mensualmente en funcion de las
toneladas vendidas sobre el total de las reservas del yacimiento.

La amortizacion se hace, con caracter general, de forma lineal y durante el periodo de vigencia de la concesion.

Si se dan las circunstancias de incumplimiento de condiciones, que hagan perder los derechos derivados de una
concesion, el valor contabilizado para la misma se sanea en su totalidad, al objeto de anular su valor neto
contable.

Aplicaciones informaticas

Los costes de adquisicion y desarrollo incurridos en relacion con los sistemas informaticos basicos en la gestion
del Grupo se registran con cargo al epigrafe “Otros activos intangibles” del balance de situacion consolidado.

Los costes de mantenimiento de los sistemas informaticos se registran con cargo a la cuenta de resultados
consolidada del gjercicio en que se incurren.

Las aplicaciones informaticas pueden estar contenidas en un activo material o tener sustancia fisica, incorporando
por tanto elementos tangibles e intangibles. Estos activos se reconocen como activo cuando forman parte integral
del activo material vinculado siendo indispensables para su funcionamiento.

LLa amortizacion de las aplicaciones informaticas se realiza linealmente en un periodo de entre tres y cuatro afos
desde la entrada en explotacion de cada aplicacion.

Derechos de emision de CO2

El Grupo sigue la politica de registrar como un activo intangible no amortizable los derechos de emisién de COo.
Se considera que el precio de adquisicion de los derechos recibidos de manera gratuita, conforme a los
correspondientes planes nacionales de asignacion, es cero, mientras que el resto de los adquiridos para cubrir la
estimacion de las emisiones a realizar se valoran atendiendo al precio desembolsado en su adquisicion, dandose
de baja del balance consolidado al producirse su enajenacion, entrega o por la caducidad de los mismos. En el
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supuesto de devolucion de los mismos al Registro Nacional de Asignacion de Derechos de Emision (RENADE), la
baja se contabiliza con cargo al importe de la provision dotada a medida que se producen las emisiones de COso.

Al cierre del gjercicio, la valoracion de los derechos de emision adquiridos y no utilizados en la cobertura de las
emisiones realizadas se corrige, en su caso, como consecuencia del menor valor en el mercado

2.2.1.3.6 Deterioro de valor de activos materiales e inmateriales excluyendo
el fondo de comercio

En la fecha de cada balance de situacion, el Grupo revisa los importes en libros de sus activos materiales e
inmateriales, asi como sus inversiones inmobiliarias, para determinar si existen indicios de que dichos activos
hayan sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del activo se
calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de que
el activo no genere flujos de efectivo que sean independientes de otros activos, el Grupo calcula el importe
recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el coste de venta y el valor de uso. Al
evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor actual utilizando un tipo
de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado con respecto al valor
temporal del dinero y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado los futuros flujos de efectivo
estimados.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (0 una unidad generadora de efectivo) es inferior a su importe
en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe recuperable.
Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que
el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en egjercicios
anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una pérdida por deterioro de valor como ingreso.

2.2.1.3.7 Existencias

LLas existencias se valoran al coste o valor neto realizable, el menor. El coste incluye los costes de materiales
directos y, en su caso, los costes de mano de obra directa y los gastos generales incurridos al trasladar las
existencias a su ubicacién y condiciones actuales.

Los descuentos comerciales, las rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducen en la determinacion del
precio de adquisicion.



El precio de coste se calcula utilizando el método del coste medio ponderado. El valor neto realizable representa
la estimacion del precio de venta menos todos los costes estimados de terminacion y los costes que seran
incurridos en los procesos de comercializacion, venta y distribucion.

El Grupo realiza una evaluacion del valor neto realizable de las existencias al final del gjercicio, dotando la oportuna
pérdida cuando las mismas se encuentran sobrevaloradas. Cuando las circunstancias que previamente causaron
la rebaja hayan dejado de existir o cuando exista clara evidencia de incremento en el valor neto realizable debido
a un cambio en las circunstancias econémicas, se procede a revertir el importe de la misma.

2.2.1.3.8 Activos financieros no corrientes y otros activos financieros

Cuando son reconocidos inicialmente, se contabilizan por su valor razonable mas, excepto en el caso de los
activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, los costes de transaccidn que son directamente
imputables. El Grupo clasifica sus inversiones financieras, ya sean permanentes o temporales, excluidas las
inversiones en asociadas y las mantenidas para la venta, en cuatro categorias.

En el balance de situacion, los activos financieros se clasifican entre corrientes y no corrientes en funcion de que
su vencimiento sea menor/igual o superior/posterior a doce meses.

Préstamos y cuentas a cobrar

Activos financieros no derivados cuyos cobros son fijos o determinables no negociados en un mercado activo.
Tras su reconocimiento inicial, se valoran a su coste amortizado, usando para su determinacion el método del tipo
de interés efectivo.

Por “coste amortizado”, se entiende el coste de adquisicion de un activo o pasivo financiero menos los
reembolsos de principal y corregido (en mas o en menos, segun sea el caso) por la parte imputada
sistematicamente a resultados de la diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al
vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado incluye, ademas las correcciones a su valor
motivadas por el deterioro que hayan experimentado.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor de un instrumento financiero
a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida remanente.

Los depdsitos y fianzas se reconocen por el importe desembolsado para hacer frente a los compromisos
contractuales, referente a los contratos de gas, agua, alquileres, etc.

Se reconocen en el resultado del periodo las dotaciones y retrocesiones de provisiones por deterioro del valor de
los activos financieros por diferencia entre el valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo recuperables.
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Inversiones a mantener hasta su vencimiento

Activos financieros no derivados cuyos cobros son fijos o determinables y con vencimiento fijo en los que el Grupo
tiene la intencion y capacidad de conservar hasta su finalizacion. Tras su reconocimiento inicial, se valoran
también a su coste amortizado.

Activos financieros registrados a valor razonable con cambios en resultados

Incluye la cartera de negociacion y aquellos activos financieros que se gestionan y evallan segun el criterio de
valor razonable. Figuran en el balance de situacién consolidado por su valor razonable y las fluctuaciones se
registran en la cuenta de resultados consolidada.

Inversiones disponibles para la venta

Activos financieros no derivados designados como disponibles para la venta 0 que no son clasificados
especificamente dentro de las categorias anteriores. Fundamentalmente corresponden a participaciones en el
capital de sociedades que no forman parte del perimetro de consolidacion.

Después de su reconocimiento inicial por su valor de adquisicion, estas inversiones se valoran al valor razonable,
registrando las ganancias o pérdidas que surgen por cambios en el mismo dentro del patrimonio neto hasta que
la inversion se venda o sufra pérdidas por deterioro, en cuyo momento la ganancia o pérdida acumulada
presentada previamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Ajustes por valoracion” se traspasa a resultados
como pérdidas o ganancias de los correspondientes activos financieros.

El valor razonable de las inversiones que se negocian activamente en mercados financieros organizados se
determina por referencia a la cotizacion al cierre de mercado a la fecha de cierre del gjercicio. En el caso de las
inversiones para las que no existe un mercado activo y el valor razonable no pudiera determinarse de forma fiable,
estas se valoraran al coste, o por un importe inferior si existe evidencia de su deterioro.

2.2.1.3.9 Activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta
y de actividades interrumpidas

Los activos no corrientes o grupos de activos se clasifican como mantenidos para la venta, cuando su valor en
libros se va a recuperar fundamentalmente a través de la venta y no mediante su uso continuado. Para que esto
suceda, los activos o grupos de activos han de estar en sus condiciones actuales disponibles para la venta
inmediata, y su venta debe ser altamente probable.

LLas operaciones interrumpidas, representan componentes del Grupo que han sido vendidos o se ha dispuesto de
ellos por otra via, o bien han sido clasificados como mantenidos para la venta. Estos componentes, comprenden
conjuntos de operaciones Y flujos de efectivo, que pueden ser distinguidos del resto del Grupo, tanto desde un
punto de vista operativo como a efectos de informacion financiera. Representan lineas de negocio o areas



geogréficas que pueden considerarse separadas del resto. También forma parte de este epigrafe, la adquisicion
de una entidad dependiente adquirida exclusivamente con la finalidad de revenderla.

Los ingresos, gastos, activos y pasivos de las actividades interrumpidas y los activos mantenidos para la venta se
presentan separadamente en el estado de resultados y en el balance consolidados y se mantienen valorados por
su importe en libros corregido, en su caso, por la posible pérdida por deterioro, excepto aquellos activos que
hubieran sido previamente clasificados como activos financieros disponibles para la venta, los cuales se siguen
valorando a valor razonable con cambios en patrimonio.

A 31 de diciembre de 2006 el saldo corresponde al coste neto de la inversion en dos concesiones de autopistas
(la circunvalacion de Dundalk en Irlanda y la de A1 Darrington-Dishford en el Reino Unido) en las que existia un
preacuerdo de compraventa cuyo cierre se produce durante 2007.

A 31 de diciembre de 2007 el saldo corresponde principalmente a los siguientes conceptos:

1. La participacion en Desarrollo de Concesiones Aeroportuarias S.L. ya que, en septiembre de 2007, el Grupo
ACS alcanzé un compromiso de venta de las participaciones representativas de la totalidad del capital social de
esta participacion, donde se incluye la inversion del Grupo ACS en los aeropuertos de Chile, Colombia, Jamaica
y México. El valor en libros de estos activos asciende a 216.340 miles de euros con unos pasivos asociados a
los mismos de 103.233 miles de euros. El importe de la operacion representa un valor total de empresa de
270,8 millones de euros y cuyo cierre esta pendiente de las pertinentes autorizaciones administrativas.

2.La participacion del 2,51% del Grupo Unidn Fenosa en el operador de telecomunicaciones France Telecom
Espana, S.A. (antes Auna Operadores de Telecomunicaciones, S.A.) ascendia a diciembre de 2007 a 197.343
miles de euros. Esta participacion ha sido vendida en febrero de 2008 (véase Nota 33).

3. Las acciones en el capital de Manila Electric Corporation, Inc., poseidas indirectamente, que a diciembre de 2006
ascendian a 77 millones de euros, son calificadas en el mes de junio como activos mantenidos para la venta por
importe de 171.538 miles de euros. Esta participacion ha sido vendida en enero de 2008 (véase Nota 33).

Adicionalmente, tal como se indica en la Nota 2.1. se ha considerado la actividad de transporte de viajeros como
una actividad interrumpida y asi se ha clasificado a efectos de la cuenta de resultados, tanto la correspondiente al
gjercicio 2006 como al 2007. En el ejercicio 2007, el importe recogido en el epigrafe “Resultados después de
impuestos de las actividades interrumpidas” corresponde al resultado aportado por el Grupo Continental Auto
hasta su venta, asi como el resultado neto de impuestos y de gastos asociados correspondiente a la venta de
dicha actividad por un importe de 423.727 miles de euros. El efecto impositivo, una vez considerada la deduccion
por reinversion, ha ascendido a 87.355 miles de euros.

El desglose del resultado de las actividades interrumpidas correspondiente a los gjercicios 2007 y 2006, es el
siguiente:
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2007 2006
Miles de euros
Importe cifra de negocios 77.480 198.494
Gastos de explotacion 70.904 169.370
Resultado neto de explotacion 6.576 29.124
Resultado antes de impuestos 5.082 26.291
Resultado después de impuestos 2.986 20.291
Resultado por enajenacion neto de impuestos 420.741 -
Resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas 423.727 20.240

2.2.1.3.10 Patrimonio neto

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio neto del Grupo, una vez
deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital y otros de patrimonio emitidos por la Sociedad se registran por el importe recibido en
el patrimonio neto, neto de costes directos de emision.

Capital social

LLas acciones ordinarias se clasifican como capital. No existe otro tipo de acciones.

Los gastos directamente atribuibles a la emision o adquisicion de nuevas acciones se contabilizaran en el
patrimonio neto como una deducciéon del importe del mismo.

Si el Grupo adquiriese o vendiese sus propias acciones, el importe pagado o recibido de las acciones propias se
reconoce directamente en el patrimonio. No se reconoce ninguna pérdida o ganancia en el resultado del ejercicio
derivada de la compra, venta, emision o amortizacion de los instrumentos de patrimonio propio del Grupo.

Acciones propias

En la Nota 16.4 se muestra un resumen de las transacciones realizadas con acciones propias a lo largo de los
gjercicios 2007 y 2006. Se presentan minorando el patrimonio neto en el balance de situacion adjunto a 31 de
diciembre de 2007 y 2006. No se reconoce resultado alguno en la compra, venta, emision o cancelacion de las

mismas.

Las acciones de la Sociedad Dominante se valoran al precio medio de adquisicion.



Opciones sobre acciones

El Grupo tiene concedidas a determinados empleados opciones sobre acciones de ACS, Actividades de
Construccion y Servicios, S.A.

Dichas opciones concedidas se consideran, de acuerdo con la NIIF 2, como liquidables con instrumentos de
patrimonio propio. Por lo tanto, se valoran al valor razonable en la fecha de concesion, cargandose a resultados a
lo largo del periodo de devengo, en funcion de los diferentes periodos de irrevocabilidad de las opciones, con
abono a patrimonio.

Dado que no se dispone de precios de mercado, el valor de las opciones sobre acciones se ha determinado utilizando
técnicas de valoracion considerando todos aquellos factores y condiciones, que, entre partes independientes y
perfectamente informadas, hubiesen aplicado para fijar el valor de transaccion de las mismas (Nota 29.3).

Participaciones preferentes
Las emisiones de estos instrumentos financieros se consideran instrumentos de patrimonio si y sélo si:

e No incluyen la obligacién contractual de recompra por parte del emisor, en condiciones de importe y fecha
determinados o determinables, o un derecho del tenedor a exigir su rescate; y

e E| pago de intereses resulta discrecional para el emisor.

En el caso de emisiones de participaciones preferentes realizadas desde el area de actividad de Energia, el
importe neto recibido se clasifica en el balance consolidado dentro del epigrafe de “Intereses minoritarios”.

2.2.1.3.11 Subvenciones oficiales

El Grupo ACS tiene concedidas subvenciones por diferentes Organismos Publicos para financiar, principalmente,
inversiones en inmovilizado material correspondientes a la actividad de medio ambiente. Las condiciones
establecidas en las correspondientes resoluciones de concesion de las subvenciones estan acreditadas ante los
Organismos competentes.

Las subvenciones publicas concedidas al Grupo para la adquisicién de activos se llevan a la cuenta de resultados
en el mismo plazo y criterio que se ha aplicado a la amortizacion del activo relacionado con dicha subvencion.

Las subvenciones oficiales concedidas para compensar costes se reconocen como ingresos sobre una base
sistematica, a lo largo de los periodos en los que se extiendan los costes que pretenden equilibrar.

Las subvenciones oficiales que se reciban para reparar gastos o pérdidas ya incurridos, o bien que se perciban como
soporte financiero sin costos posteriores, se reconocen en resultados en el periodo en que se conviertan en exigibles.
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2.2.1.3.12 Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican conforme al contenido de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en
cuenta el fondo econdmico.

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo corresponden a pasivos a
vencimiento que se valoran a su coste amortizado.

La gestion del riesgo financiero se detalla en la Nota 22.
Obligaciones, préstamos vy titulos de deuda

Los préstamos y descubiertos bancarios que devengan intereses se registran por el importe recibido, neto de
costes directos de emision. Los gastos financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidacion o el
reembolso y los costes directos de emision, se contabilizan segun el criterio del devengo en la cuenta de
resultados utilizando el método del interés efectivo y se afiaden al importe en libros del instrumento en la medida
en que no se liquidan en el periodo en que se devengan.

Los préstamos se clasifican como corrientes a no ser que el Grupo tenga el derecho incondicional para aplazar la
cancelacion del pasivo durante, al menos, los doce meses siguientes a la fecha del balance de situacion
consolidado.

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Los acreedores comerciales no devengan explicitamente intereses y se registran a su valor nominal, que no difiere
significativamente con su valor razonable.

Clasificacion de deudas entre corrientes y no corrientes

En el balance de situacion consolidado adjunto, las deudas se clasifican en funcion de sus vencimientos, es decir,
como deudas corrientes aguéllas con vencimiento igual o anterior a doce meses y como deudas no corrientes las
de vencimiento posterior a dicho periodo.

En el caso de aquellos préstamos cuyo vencimiento sea a corto plazo, pero cuya refinanciacion a largo plazo esté
asegurada a discrecion de la Sociedad, mediante pdlizas de crédito disponibles a largo plazo, se clasifican como
pasivos no corrientes.

En el caso de la Financiacion sin recurso, la separacion se realiza con el mismo criterio; el desglose se muestra en
la Nota 18.



Obligaciones por prestacion por retiro

a) Obligaciones por prestaciones post-empleo

Algunas sociedades del Grupo tienen contraido compromisos de diferente naturaleza por prestaciones post-empleo
con sus empleados. Estos compromisos estan clasificados por colectivo y pueden ser de aportacion o de prestacion
definida.

En los de aportacion definida, las contribuciones realizadas se registran como gasto, en el epigrafe de “Gastos de
personal” de la cuenta de resultados consolidada, a medida que se produce el devengo de las mismas, mientras
que para los de prestacion definida, se realizan estudios actuariales por expertos independientes con caracter
anual, utilizando hipdtesis de mercado, en base a los cuales se reconoce el gasto correspondiente, atendiendo al
principio del devengo, y registrando el coste normal para el personal activo durante la vida laboral de éstos, dentro
del epigrafe de “Gastos de personal”, y el gasto financiero, en el caso de que fuera financiada la obligacion,
mediante la de las tasas correspondientes a bonos de alta calidad crediticia en funcion de la obligacion registrada
al principio de cada ejercicio (véase Nota 21).

Los compromisos por pensiones de prestacion definida que provienen de las sociedades incorporadas como
consecuencia de la fusion por absorcion del Grupo Dragados en 2003, se encuentran cubiertos con contratos de
seguros colectivos de vida, en los que se han asignado inversiones cuyos flujos coinciden en tiempo y cuantias
con los importes y calendario de pagos de las prestaciones aseguradas. Segun la valoracion efectuada, los
importes necesarios para hacer frente a los compromisos adquiridos con el personal activo y con el ya jubilado
ascendian a 31 de diciembre de 2007 a 78.473 miles de euros (84.506 miles de euros en 2006), y 176.503 miles
de euros (171.596 miles de euros en 2006) respectivamente. Las hipétesis actuariales utilizadas en las
valoraciones detalladas anteriormente, son las indicadas a continuacion:

Tasa anual de crecimiento de la pensién maxima de la Seguridad Social
Tasa anual de crecimiento de los salarios

Tasa anual de crecimiento del indice de Precios al Consumo (IPC)
Tabla de mortalidad (*)

2,00%
2,35%
2,00%
PERM/F-2000 P

(*) Hipdtesis garantizada, que no tendra variacion.

Los tipos de interés aplicados desde el momento de la externalizacion de los anteriores compromisos se han
situado entre un maximo del 5,93% en el gjercicio 2000 y un minimo del 3,05% en el gjercicio 2005. En el gjercicio
2007 el tipo de interés aplicado ha sido del 4,11%, mientras que en 2006 fue del 3,48%.

Los importes relacionados con los compromisos por pensiones mencionados anteriormente, registrados en el
epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de resultados del ejercicio 2007, ascienden a 2.903 miles de euros. El
importe por este mismo concepto correspondiente al gjercicio 2006 ascendio a 4.016 miles de euros.
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Adicionalmente, ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. y otras sociedades del Grupo ACS
mantienen compromisos de sistemas alternativos de pensiones con determinados miembros del equipo directivo
y del Consegjo de Administracion de la misma. Dichos compromisos estan formalizados a través de varias polizas
de contratos de seguros de ahorro colectivo en relacion con prestaciones en forma de capital, que supusieron en
el gjercicio 2007 la aportacion de 3.129 miles de euros, registrados en el epigrafe “Gastos de personal” de la
cuenta de resultados del gjercicio 2007. La aportacion por este mismo concepto correspondiente al gjercicio
2006 asciende a 3.958 miles de euros. La parte correspondiente a los Administradores de la Sociedad Dominante
que han desempenado funciones ejecutivas durante el gjercicio 2007 asciende a 2.010 miles de euros (2.022
miles de euros en 2006).

Por ultimo, otras sociedades dependientes procedentes de Union Fenosa tienen contraidos compromisos post-
empleo, que estan externalizados mediante pdlizas de seguros, tanto por compromisos de prestacion definida
como ciertos compromisos de aportacion definida, y por planes de pensiones de aportacion definida para las
prestaciones de jubilacion, y prestacion definida para los de riesgos.

Las hipdtesis actuariales utilizadas en 2007 en las valoraciones de los compromisos anteriormente citados, son
los siguientes:

Tipo de interés 4,54% - 5,33%
IPC 2,50%
Tablas de mortalidad PERFM/F2000 GRM/F95

Los importes relacionados con estos compromisos de pensiones mencionados anteriormente se encuentran
detallados en la Nota 21.

b) Otros compromisos laborales

El gasto correspondiente a las prestaciones por terminacion de empleo se registra en su totalidad cuando existe
un acuerdo o cuando las partes interesadas tienen una expectativa razonable de que se alcanzara el mismo, que
permite a los trabajadores, de forma individual o colectiva y de manera unilateral o por mutuo acuerdo con la
empresa, causar baja en el Grupo recibiendo a cambio una indemnizacién o contraprestacion. En caso de que
sea necesario el mutuo acuerdo, Unicamente se registra la provision en aquellas situaciones en las que el Grupo
considera que dara su consentimiento a la baja de los trabajadores.

Por otra parte, el Grupo mantiene la obligaciéon de abonar determinadas percepciones, hasta el inicio de su
jubilacion, de aquellos colectivos que fueron objeto de reduccion de plantilla en gjercicios anteriores, segun el

2.2 Cuentas Anuales del Grupo Consolidado

acuerdo especifico alcanzado que engloba a todos los afectados (véase Nota 21), o en algunos casos como el de
Centrales Nucleares Almaraz- Trillo, A.L.E., de complementar las mismas segun el expediente de regulacion de
empleo debidamente aprobado por la Administracion.



c) Modificacién de pasivos actuariales

Las diferencias actuariales por cambio de las hipdtesis de valoracion de los compromisos, tanto de los planes
citados en el parrafo anterior como de las hipotesis relativas a los compromisos asumidos por obligaciones post-
empleo, dan lugar a pérdidas y ganancias actuariales que se reconocen en su totalidad en el patrimonio neto, de
acuerdo a la maodificacion de la NIC 19 publicada en el Diario Oficial de la Union Europea el 24 de noviembre de
2005. Las diferencias actuariales producidas por modificaciones en la naturaleza de los compromisos asumidos
se registran directamente en el estado de resultados consolidado.

Indemnizaciones por cese

De acuerdo con la legislacion vigente, las entidades consolidadas espafnolas y algunas entidades extranjeras
estan obligadas a indemnizar a aquellos empleados que sean despedidos sin causa justificada. No existe plan
alguno de reduccion de personal que haga necesaria la creacion de una provision por este concepto.

2.2.1.3.13 Provisiones

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo recogen todas las provisiones significativas con respecto a las
cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que lo contrario. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que se informa sobre los
mismos, conforme a los requerimientos de la NIC 37.

Las provisiones, que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable, se
utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron originalmente reconocidas; se procede a
Su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Procedimientos judiciales y/o reclamaciones en curso

Al cierre del ejercicio 2006 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones
entablados contra las entidades consolidadas que forman el Grupo ACS con origen en el desarrollo habitual de
sus actividades que, salvo lo indicado a continuacién, no son representativos a nivel individual. Tanto los asesores
legales del Grupo como sus Administradores entienden que la conclusion de estos procedimientos y
reclamaciones no producira un efecto significativo en las cuentas anuales de los ejercicios en los que se resuelvan.

Adicionalmente a lo indicado en el parrafo anterior, y de acuerdo con el parecer de los abogados externos que han
asumido la direccion juridica del asunto, el Grupo considera que no existe riesgo econdémico alguno en relacion
con la demanda presentada por Boliden-Apirsa en el aho 2004. En relacion con este asunto, el juzgado de
primera instancia de Madrid ha desestimado, en noviembre de 20086, la demanda interpuesta por Boliden-Apirsa,
que a la fecha actual, la ha recurrido.

75

Informe anual 2007 Grupo ACS



2

2.2 Cuentas Anuales del Grupo Consolidado

Informe Econdmico - Financiero

Provisiones para indemnizaciones al personal

Se recoge la provision para atender, de acuerdo con las actuales disposiciones legales, el coste de los despidos
del personal con contrato de duraciéon determinada de obra.

Provisiones para terminacion de obra

El gasto por tasas de inspeccion, costes estimados para retirada de obra y otros gastos que se puedan producir
desde la terminacion de la obra hasta la liquidacion definitiva de la misma, se periodifican a lo largo del periodo de
ejecucion en funcion de los volimenes de produccion y se registran en el pasivo de los balances de situacion
consolidados dentro del capitulo de provisiones corrientes.

Desmantelamiento de inmovilizado y restauracion medioambiental

El Grupo tiene la obligacion de desmantelar determinadas instalaciones al finalizar su vida Util, como puede ser el
caso de las vinculadas a centrales nucleares y/o explotaciones mineras, y clausura de vertederos, asi como de
llevar a cabo la restauracion medioambiental del emplazamiento donde éstas se ubican. Para tal fin ha constituido
las correspondientes provisiones, estimando el valor presente del coste que supondra realizar dichas tareas que,
en el caso de las nucleares, abarcan hasta el momento en el que la entidad publica empresarial ENRESA se hace
cargo del desmantelamiento y gestion de los residuos radiados.

Derechos de emision

Las sociedades espafiolas del Grupo que realizan emisiones de CO2 en su actividad de generacion eléctrica
deben entregar, en el mes de abril del gjercicio siguiente, derechos equivalentes a las emisiones realizadas durante
el anterior ejercicio.

La obligacion de entrega de derechos de emision por las emisiones de CO: realizadas durante el ejercicio se
contabiliza dentro del epigrafe de “Provisiones a corto plazo” del balance consolidado, y el gasto correspondiente
a las emisiones realizadas en el epigrafe “Aprovisionamientos” del estado de resultados consolidado.

Si a la fecha de elaboracion del balance consolidado alguna filial del Grupo no posee todos los derechos de
emision de CO2 necesarios para cubrir las emisiones realizadas, el gasto y la provision correspondientes se
registra en cada una de ellas, sin realizar ajustes con posibles carteras excedentarias en otras empresas del
Grupo, mediante la mejor estimacion del precio que habra de pagar para llevar a cabo la adquisicion de los
derechos faltantes. En dicha estimacion se utilizan las referencias de precios existentes en el mercado, junto con
las facilitadas por transacciones ciertas producidas con posterioridad al cierre del gjercicio.

Otras provisiones

Fundamentalmente se recogen las provisiones de coste de garantias.



2.2.1.3.14 Politica de gestidn de riesgos

El Grupo ACS esta expuesto a determinados riesgos que gestiona mediante la aplicacion de sistemas de
identificacion, medicion, limitacion de concentracion y supervision.

Los principios basicos definidos por el Grupo ACS en el establecimiento de su politica de gestion de riesgos son
los siguientes:

e Cumplimiento estricto de las normas del Buen Gobierno Corporativo.

e Establecimiento por parte de las diferentes lineas de actividad y empresas del Grupo de los controles de gestion
de riesgo necesarios para asegurar que las transacciones en los mercados se realizan de acuerdo con las
politicas, normas y procedimientos del Grupo ACS.

e Especial atencion a la gestion del riesgo financiero, basicamente definido por el riesgo de tipo de interés, el de
tipo de cambio, el de liquidez y el de crédito (véase Nota 22).

e Exposicion al riesgo regulatorio. La exposicion de este riesgo es importante en el area de Energia, distinguiendo
entre el riesgo de la actividad regulada en Espafia o en los paises de Latinoamérica. En este caso, el nivel de
rentabilidad depende de la estabilidad del marco regulatorio. En el caso del extranjero, el riesgo deberia gestionarse
mediante pdlizas de riesgo politico, 0 en su caso, utilizando la cobertura que ofrecen las agencias de crédito a la
exportacion. Cuando no se puede usar la cobertura de riesgo politico, se utilizan las relaciones institucionales
nacionales y de los organismos multilaterales, incluyendo el Acuerdo de Proteccion y Promocion Reciproca de
Inversiones firmado entre el gobierno espanol y el gobierno local del pais donde se ha efectuado la inversion.

La gestion de riesgos en el Grupo ACS tiene un caracter preventivo y esta orientada al medio y largo plazo,
teniendo en cuenta los escenarios mas probables de evolucion de las variables que afectan a cada riesgo.

2.2.1.3.15 Derivados financieros

Las actividades del Grupo estan expuestas a riesgos financieros, fundamentalmente de variaciones de tipos de
cambio y de variaciones de tipos de interés. Las operaciones realizadas se adecuan a la politica de gestion de
riesgos definida por el Grupo.

Los derivados se registran iniciaimente a su coste de adquisicion en el balance de situacion consolidado y
posteriormente se realizan las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor razonable en cada momento,
registrandose en el epigrafe “Deudores por instrumentos financieros” del balance de situacion consolidado si son
positivas, y en “Acreedores por instrumentos financieros” si son negativas. Los beneficios o pérdidas de dichas
fluctuaciones se registran en la cuenta de resultados consolidada, salvo en el caso de que el derivado haya sido
designado como instrumento de cobertura y ésta sea altamente efectiva, en cuyo caso su registro es el siguiente:
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Coberturas del valor razonable

El elemento cubierto se valora por su valor razonable, al igual que el instrumento de cobertura, registrandose las
variaciones de valor de ambos en la cuenta de resultados consolidada, neteando los efectos en el epigrafe de
“Resultado por variacion del valor de instrumentos financieros a valor razonable”.

Coberturas de flujos de efectivo

Los cambios en el valor razonable de los derivados se registran, en la parte en que dichas coberturas son
efectivas, en el epigrafe “Ajustes por valoracion” del patrimonio neto en el balance de situacidon adjunto
consolidado. Se consideran que las coberturas son efectivas o eficientes para aquellos derivados a los que el
resultado del test de efectividad sobre las mismas se encuentra entre el 80% y el 125%. La pérdida o ganancia
acumulada en dicho epigrafe se traspasa a la cuenta de resultados consolidada a medida que el subyacente tiene
impacto en dicha cuenta por el riesgo cubierto, deduciendo dicho efecto en el mismo epigrafe de la cuenta de
resultados consolidada.

La contabilizacion de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de cobertura vence, o es vendido,
finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacion de coberturas. En ese momento,
cualquier beneficio o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de cobertura que haya sido registrado en
el patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que se produzca la operacion prevista. Cuando
Nno se espera que se produzca la operacion que esta siendo objeto de cobertura, los beneficios o pérdidas
acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a los resultados netos del periodo.

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros o en otros contratos principales se consideran
derivados separados cuando sus riesgos y caracteristicas no estan estrechamente relacionados con los de los
contratos principales y cuando dichos contratos principales no se registran a su valor razonable con beneficios o
pérdidas no realizados presentados en la cuenta de resultados.

El valor razonable de los diferentes instrumentos financieros derivados se calcula mediante los siguientes
procedimientos:

e Para los derivados cuyo subyacente cotiza en un mercado organizado, la valoracion se basa en el andlisis VaR
o “Value at Risk”, que determina el valor esperado del activo, considerando su exposicion al riesgo para un
cierto nivel de confianza, en funcion de la situacion del mercado, de las caracteristicas del activo y de la pérdida
potencial que resulta bajo un escenario de escasa probabilidad de ocurrencia. El analisis se basa en aplicar una
distribucion normal a la evolucion diaria del precio del activo y utilizar la volatilidad esperada requerida en funcion
de las caracteristicas del mismo para establecer la probabilidad asociada al nivel de confianza requerido. Para
el calculo se toman como base los plazos necesarios para deshacer cada posicion sin afectar al mercado. De
los valores obtenidos se deducen los gastos financieros pendientes de vencimiento asociados a cada derivado
evaluado.



e En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, la valoracion se realiza utilizando las
técnicas habituales en el mercado financiero, es decir, descontando todos los flujos previstos en el contrato de
acuerdo con sus caracteristicas, tales como el importe del nocional y el calendario de cobros y pagos,
basandose en las condiciones de mercado, tanto de contado como de futuros, a la fecha de cierre del gjercicio.
Concretando mas, las permutas de tipo de interés se valoran usando la curva de tipos cupdn cero, determinada
a partir de los depdsitos y permutas que cotizan en cada momento a través de un proceso de “bootstrapping”,
y obteniendo a partir de ella los factores de descuento. En los casos en que los derivados contemplen limites
superiores e inferiores (“cap” y “floor”) o combinaciones de los mismos, en ocasiones ligados a cumplimientos
especiales, los tipos de interés utilizados son los mismos que en las permutas de tipos de interés, si bien para
dar entrada al componente de aleatoriedad en el gjercicio de las opciones, se utiliza, como es habitual en el
mercado financiero, la metodologia de Black-Scholes.

2.2.1.3.16 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se reconocen en la medida en que los beneficios econdémicos asociados a la transaccion fluyen al
Grupo. Se calculan al valor razonable de la contraprestacion recibida o por recibir y representan los importes a
cobrar por los bienes y servicios prestados en el marco ordinario de la actividad, menos descuentos, IVA y otros
impuestos relacionados con las ventas.

Las ventas de bienes se reconocen cuando se han transferido sustancialmente todos los riesgos y ventajas
derivados de la propiedad.

Los ingresos ordinarios asociados a la prestacion de servicios se reconocen igualmente considerando el grado de
realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccion pueda ser
estimado con fiabilidad.

En una relacién de comision, cuando se actla como comisionista, existen entradas brutas de beneficios
econdémicos por importes recibidos por cuenta del prestador del servicio principal, dichas entradas no suponen
aumentos en el patrimonio neto de la empresa por lo que no se consideran ingresos; Unicamente se registran
como ingresos los importes de las comisiones.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcion del principal pendiente
de pago y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los futuros recibos en
efectivo estimados a lo largo de la vida prevista del activo financiero del importe en libros neto de dicho activo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconocen cuando los derechos de los accionistas a
recibir el pago han sido establecidos.

A continuacion se detallan algunas particularidades existentes en el reconocimiento de ingresos de algunas
actividades desarrolladas por el Grupo:
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Actividad de construccion

En la actividad de construccion del Grupo los resultados se reconocen con el criterio del grado de avance,
determinado a través de la medicion de la obra ejecutada.

En el sector de la construccion, los ingresos y los costes previstos de las obras pueden sufrir modificaciones
durante el periodo de ejecucion, que son de dificil anticipacion y cuantificacion objetiva. En este sentido, la
produccion de cada ejercicio se determina por la valoracion a precio de certificacion de las unidades de obra
gjecutadas durante el periodo que, por encontrarse amparadas en el contrato firmado con la propiedad o en
adicionales o modificados al mismo ya aprobados, no presentan dudas en cuanto a su certificacion.
Adicionalmente, se incluye como produccion la valoracion a precio de certificacion de otras unidades de obra, ya
gjecutadas, para las que la Direccion de las sociedades consolidadas estima que existe certeza razonable en
cuanto a su recuperacion.

En el caso de que el importe de la produccion a origen, valorada a precio de certificacion, de cada una de las
obras sea mayor que el importe certificado hasta la fecha del balance de situacion, la diferencia entre ambos
importes se recoge dentro del epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” en el activo del balance
de situacion consolidado. Si el importe de la produccion a origen fuese menor que el importe de las certificaciones
emitidas, la diferencia se recoge como “Anticipos de clientes”, dentro del epigrafe de “Acreedores comerciales y
otras cuentas a pagar” del pasivo del balance de situacion consolidado.

El gasto por tasas de inspeccion, costes estimados para retirada de obra y otros gastos que se puedan producir
desde la terminacion de la obra hasta la liquidacion definitiva de la misma, se periodifican a lo largo del periodo de
gjecucion en funcion de los volumenes de produccion, y se registran en el pasivo de los balances de situacion
consolidados dentro del epigrafe “Provisiones corrientes”.

En cuanto a la amortizacion de maquinaria u otros activos inmovilizados que se adquieren para una obra
especifica, la amortizacion de la misma se realiza en el periodo estimado de la obra y en funcién del patrén de
consumo de la misma. Las instalaciones fijas se amortizan de forma lineal durante el periodo de ejecucion de la
obra. El resto de activos se amortizan segun los criterios generales indicados en la memoria.

El reconocimiento de los intereses de demora originados por retrasos en el cobro de las certificaciones, se realiza
cuando se cobran.

Actividad de servicios industriales, urbanos y otros

Las sociedades del Grupo siguen el procedimiento de reconocer en cada ejercicio como resultado de sus
senvicios, la diferencia entre la produccion (valor a precio de venta del servicio prestado durante dicho periodo,
que se encuentra amparada por el contrato principal firmado con el cliente o en modificaciones o adicionales al
mismo aprobados por éste, y aguellos servicios, alin no estando aprobados, en los que existe certeza razonable
en cuanto a su recuperacion) y los costes incurridos durante el gjercicio.



Las revisiones de precios reconocidas en el contrato inicial firmado con el cliente se reconocen como ingreso en
el momento de su devengo, independientemente de que éstos hayan sido aprobados anualmente por el mismo.

Los intereses de demora se registran como ingresos financieros en el momento de su aprobacién definitiva o cobro.
Ingresos de la actividad eléctrica

Las sociedades del Grupo registran como ingreso ordinario la retribucion de las actividades de generacion,
transporte, distribucion y comercializacion de energia eléctrica. EI marco general en el cual se produce el
reconocimiento de los ingresos obtenidos de la actividad eléctrica en el estado de resultados consolidado
depende en gran medida de la regulacion sectorial tanto en Espana como en otros paises. A este respecto,
destacamos la siguiente situacion de regulacion del sector eléctrico:

Regulacién sectorial nacional

El marco general en el que se desarrolla la actividad del sector eléctrico en Espana esta recogido en la Ley
54/1997, de 27 de noviembre, que regula las actividades de generacion, transporte, distribucion, comercializacion
e intercambios intracomunitarios e internacionales, todas ellas destinadas al suministro de energia eléctrica,
estableciendo como principio basico el derecho de todos los consumidores a recibir un suministro eléctrico de
calidad dentro del territorio nacional, realizado al menor coste posible y sin olvidar la proteccion medioambiental.
También desarrolla la gestion técnica (a traves del Operador del Sistema) y econdmica (a través del Operador de
Mercado) del sistema eléctrico.

Esta Ley ha sido modificada por la Ley 17/2007, de 4 de julio, por la que se traspone al ordenamiento juridico
espanol la Directiva 2003/54/CE del Parlamento Europeo y del Consejo sobre normas comunes para el mercado
interior de la electricidad. La mayoria de las disposiciones de esta Directiva ya estaban recogidas en la Ley
54/1997 citada, y por ello las modificaciones que se introducen con la Ley 17/2007 se refieren en particular a los
siguientes aspectos:

e Eliminacion del actual sistema de tarifas a partir del 1 de enero de 2009 y establecimiento de un sistema de
tarifa de Ultimo recurso para determinados consumidores definidos en la Ley.

e Separacion del suministro a tarifa que deja de ser una actividad de la distribuidora a partir del 1 de enero de
2009. A partir de esa fecha, el suministro de Ultimo recurso sera realizado por las comercializadoras que
designe el Gobierno.

e |ntroduccion de la obligacion de separacion funcional entre la gestion de las actividades reguladas y las no reguladas.

e Creacion de la Oficina de Cambios de Suministrador, conjunta para gas y electricidad, responsable de
supervisar los cambios de suministrador.

¢ Introduccion de nuevas funciones de los organismos reguladores.

81

Informe anual 2007 Grupo ACS



2

2.2 Cuentas Anuales del Grupo Consolidado

Informe Econdmico - Financiero

Regulacion sectorial internacional

El Grupo esta presente como inversor en la generacion y distribucion de electricidad de Colombia y Panama; en
la distribucion de Guatemala, Moldova y Nicaragua; y en la generacion de Méjico, Kenia, Republica Dominicana y
Costa Rica.

a) Generacion internacional

La generacion en los paises en los que el Grupo tiene inversiones esta concentrada en la explotacion de
instalaciones mediante acuerdos de compraventa de energia a largo plazo. Para ello se firman los
correspondientes contratos con organismos publicos de los paises destinatarios de la inversion o con
distribuidoras propiedad de terceros, en los cuales se contempla la repercusion al cliente de eventuales
variaciones en los costes de produccion. En el caso de México, principal pais en el que el Grupo esta presente
como generador, destaca que la industria eléctrica no se ha liberalizado en su totalidad, actuando el Grupo
como productor independiente, formalizando sus transacciones, en la mayoria de los casos, mediante
contratos de compraventa de energia a largo plazo, en los que los pagos por la potencia disponible retribuyen
la inversion realizada y el precio de la energia se ajusta con las variaciones del precio del combustible.

b) Distribucion internacional
La regulacion en los paises en los que el Grupo tiene inversiones en la distribucion de electricidad se enmarca
dentro del modelo de industria eléctrica liberalizada. Las caracteristicas basicas de este modelo son: la
separacion de actividades en generacion, transporte, distribucion y comercializacion; la competencia en la
generacion y la comercializacion; las tarifas reguladas para el transporte, la distribucion y el suministro a los
clientes de pequefio consumo; la imposicién de limites a la concentracion vertical y horizontal; y la existencia de
un regulador independiente del poder ejecutivo.

La actividad de distribucion esta regulada. Las distribuidoras tienen la funcién de transportar la energia desde la
red de transporte a los puntos de consumo de los clientes y ademas la funcién de suministrar energia a los
clientes regulados, los que por su nivel de consumo no pueden elegir suministrador, a tarifas reguladas. Las
tarifas reguladas de suministro de energia son la suma del precio de compra de la energia a los generadores,
mas la tarifa de transporte, mas el coste de distribucion. En cuanto a los clientes no regulados o cualificados,
que optan por comprar la energia a otro suministrador, deben pagar el peaje o tarifa regulada de distribucion
por el uso de las redes.

A diferencia del caso espafiol, los margenes de distribucion se forman entre los ingresos por suministros a
clientes y los costes por compras de energia, sin que exista un mecanismo de liquidaciones entre las empresas
distribuidoras similar al espafiol.

Las distribuidoras compran la energia a los generadores en el mercado mayorista de electricidad formado por
un mercado de contratos y un mercado spot.

En el mercado spot, que es gestionado por un operador independiente, se negocian las diferencias entre las
energias producidas y demandadas y las comprometidas en los contratos. En el mercado spot se determina



también la produccion de las centrales para cada hora, de acuerdo con sus ofertas o sus costes variables. El
precio de cada hora es igual a la oferta, o al coste variable, de la Ultima central requerida para suministrar la
demanda.

Las distribuidoras, salvo en Colombia, estan obligadas a tener contratos para una parte o la totalidad de la
demanda de sus clientes regulados. Los precios, plazos y condiciones de dichos contratos son negociados
libremente, siendo habitual que para los contratos de las distribuidoras destinados al suministro de los clientes
regulados se exija una licitacion publica cuyas bases deben ser aprobadas por el regulador.

Las tarifas se ajustan periodicamente (anual, semestral, trimestral o mensualmente) y de forma automatica, para
reflejar las variaciones del precio de compra de la energia y de la tarifa de transporte, asi como la variacion de
los indicadores econdémicos (indices de precios en el pais y en Estados Unidos, tipos de cambio, tasas
arancelarias, etc.), con influencia en el coste de la distribucion.

El procedimiento para el célculo del coste de distribucion y el ajuste automatico de las tarifas esta vigente
durante periodos largos, normalmente de cuatro o cinco anos. El coste de distribucion se determina de forma
que una empresa eficiente recupere sus costes operativos y obtenga una rentabilidad de sus inversiones. Por
empresa eficiente se entiende aquella cuyas redes estan adaptadas a la demanda y cuyos costes operativos y
de inversion se encuentran dentro del rango de los valores estandares internacionales para el tipo de red
operada y mercado atendido. La eficiencia se aplica también para establecer el nivel de pérdidas de energia en
la red de distribucion, para lo que se toman en consideracion los valores estandares internacionales para cada
tipo de red y de mercado atendido y el nivel de las pérdidas de energia al inicio del periodo.

) Sector gasista

La liberalizacion del sector gasista en Espafna comienza a partir de la publicacion en 1998 de la Ley 34/1998,
de 7 de octubre, del sector de hidrocarburos. Posteriormente, el Real Decreto-Ley 6/2000, de 23 de junio, de
medidas urgentes de intensificacion de la competencia en mercados de bienes y servicios, y el Real Decreto
949/2001, de 3 de agosto, por el que se regula el acceso de terceros a las instalaciones gasistas y se establece
un sistema econdémico integrado del sector de gas natural, ampliaron el desarrollo regulatorio del sector.

En julio de 2007 se publico la Ley 12/2007, por la que se modifica la Ley 34/1998, de 7 de octubre, del sector
de hidrocarburos, con el fin de adaptarla a lo dispuesto en la Directiva 2005/55/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 26 de junio de 2003, sobre normas comunes del mercado interior del gas.

La nueva Ley traspone los elementos que aun quedaban por incorporar en la regulacion espanola de la
Directiva 55/2003 y, ademas, sirve para realizar otras modificaciones en la regulacion basica del sistema. Los
elementos mas significativos de la misma son:

— La redefinicion de las actividades de los diferentes sujetos que actian en el sistema gasista, estableciendo
una separacion juridica y funcional entre las denominadas actividades de red y las actividades de produccion
y suministro.
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— La desaparicion del sistema de tarifas y la creacion de una tarifa de Ultimo recurso a la que podran acogerse
aquellos consumidores suministrados a presion igual o inferior a 4 bares, con el establecimiento de un
calendario progresivo, que concluiréd el 1 de julio de 2010, cuando sélo podran acceder a este suministro
clientes que consuman menos de 1GWh/aho.

— Creacion de la Oficina de Cambios de Suministrador, que garantizara que el derecho de los consumidores al
cambio del suministrador se ejerza bajo los principios de transparencia, objetividad e independencia.

— Reforzamiento de la independencia del Gestor Técnico del Sistema, exigiendo la separacion juridica y
funcional del resto de actividades del transportista principal, asi como la firma, por parte de su personal, de
un codigo de conducta.

— Revision de las obligaciones y derechos de los sujetos del sistema gasista que realizan las actividades de
distribucion y suministro de gas natural.

— Adaptacion del régimen econémico del sector a la nueva situacion en la que son los comercializadores los
Unicos agentes que realizan el suministro en condiciones de libre competencia, con las excepciones
necesarias para el suministro de Ultimo recurso.

Supuestos especificos
En relacion con los ingresos hay que anadir los siguientes supuestos especificos:

i. Para la energia suministrada en el mercado regulado espafol, el exceso del coste de produccion de dicha
energia en comparacion con la recaudacion de la misma, via tarifa (déficit de las liquidaciones de las actividades
reguladas), ha sido reconocido como ingreso en el estado de resultados consolidado al cumplir los criterios
generales de reconocimiento de ingresos y existir una certeza razonable acerca de la recuperabilidad de su
importe, independientemente de la evolucion de las ventas futuras.

ii. Se reconoce como ingreso la mejor estimacion de la energia y servicios suministrados que se encuentran
pendientes de facturacion al cierre del gjercicio por no coincidir con el periodo habitual de lectura de los
contadores.

iii. Se registra como un ingreso del ejercicio en el que se contratan los derechos de acometida por acceso, asi

como los derechos de verificacion y enganche y los alquileres de contadores.

iv.En los epigrafes “Ingresos - ventas de electricidad” y “Aprovisionamientos - compras de electricidad”, del
estado de resultados consolidado, han sido eliminados los importes correspondientes a las ventas de energia
realizadas entre empresas del Grupo amparadas en contratos bilaterales.

v. De acuerdo con la Orden ITC/400/2007, de 26 de febrero, las ventas de energia derivadas de contratos de
suministro de Ultimo recurso en Espafia, se deben atender mediante compras al mercado organizado de

2.2 Cuentas Anuales del Grupo Consolidado

produccion especificas para el suministro de dichos contratos. En consecuencia, dichas ventas se han
contabilizado como ventas de actividad de “trading”, considerando como ingreso exclusivamente el margen
obtenido entre la venta y la compra.



Vi.En los contratos de cesién de capacidad de generacion (‘Power purchase agreement” o contratos PPA)
realizados en Méjico, se perciben de la Comision Federal de Electricidad (CFE) de dicho pais unos cargos fijos que
no estan vinculados al uso de las instalaciones, sino que retribuyen tanto la disponibilidad de las mismas como su
mantenimiento y que se facturan conforme a un perfil financiero. El reconocimiento de dichos ingresos se realiza
de forma lineal durante la vida del contrato, con independencia de cual sea el calendario de facturacion acordado.

2.2.1.3.17 Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados consolidada cuando tiene lugar una disminucion en los
beneficios econdmicos futuros relacionados con una reduccion de un activo, o un incremento de un pasivo, que
se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tiene lugar de forma simultanea al registro
del incremento del pasivo o la reduccion del activo.

Ademas, se reconoce un gasto de forma inmediata en la cuenta de resultados consolidada cuando un
desembolso no genera beneficios econdmicos futuros o cuando no cumple los requisitos necesarios para su
registro como activo.

Asimismo se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo y No se registra activo alguno, como puede ser
un pasivo por una garantia.

En el caso particular de los gastos asociados a ingresos por comisiones donde el comisionista no tiene riesgos de
inventario, como puede ser el caso de ciertas compafias de servicios logisticos dentro del Grupo, el coste de la
venta o prestacion de servicio asociado no constituye un gasto para la empresa (comisionista) puesto que ésta no
asume riesgos inherentes al mismo. En estos casos, tal como se expone en el capitulo de ingresos, la venta o
prestacion de servicios se registra por el importe neto de la comision.

2.2.1.3.18.Compensaciones de saldos

Sdlo se compensan entre si, y se presentan en el balance de situacion consolidado por su importe neto, los
saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la intencion de liquidarlos por su importe neto o de
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea.

2.2.1.3.19 Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades representa la suma de la carga fiscal a pagar en el gjercicio mas la
variacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del gjercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente que
resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio y después de aplicar las
deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como
aquellos importes que se prevéen pagaderos o recuperables por las diferencias entre los importes en libros de los
activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion y los
créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia
temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, salvo si la
diferencia temporal se deriva del reconocimiento inicial del fondo de comercio, o del reconocimiento inicial (salvo
en una combinacion de negocios) de otros activos y pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal
ni al resultado contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias solo se reconocen en
el caso de que se considere probable que las entidades consolidadas van a tener en el futuro suficientes
ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos y no procedan del reconocimiento inicial (salvo en una
combinaciéon de negocios) de otros activos y pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al
resultado contable. El resto de activos por impuestos diferidos (bases imponibles negativas y deducciones
pendientes de compensar) solamente se reconocen en el caso de gue se considere probable que las entidades
consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos)
con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de
acuerdo con los resultados de los andlisis realizados.

Las Sociedades espafnolas en las que la Sociedad Dominante posee mas del 75% de su capital tributan en
régimen de consolidacion fiscal de acuerdo con las normas al respecto en la legislacion vigente, formando el
Grupo Fiscal 30/99.

2.2.1.3.20 Beneficios por accion

El beneficio basico por accion se calcula como el cociente entre el beneficio neto del periodo atribuible a la
Sociedad Dominante y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulaciéon durante dicho
periodo, sin incluir el nUmero medio de acciones de la Sociedad Dominante en cartera de las sociedades del
Grupo (Nota 32).

Por su parte, el beneficio por accion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo
atribuible a los accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con
efecto dilutivo y el nUmero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante el periodo, ajustado
por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones
ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad Dominante. A estos efectos se considera que la
conversion tiene lugar al comienzo del periodo o en el momento de la emisién de las acciones ordinarias
potenciales, si éstas se hubiesen puesto en circulacion durante el propio periodo.



A 31 de diciembre de 2007 y 2006 el beneficio basico por accién coincide con el diluido por no darse estas
circunstancias.

2.2.1.3.21 Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del euro
se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran segun los tipos de cambio vigentes en las
fechas de las operaciones.

Las transacciones en moneda extranjera se registran en el momento de su reconocimiento inicial, utilizando la moneda
funcional, aplicando el tipo de cambio vigente en la fecha de la transaccion entre la moneda funcional y la extranjera.

En la fecha de cada balance de situacion, los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera, se convierten
segun los tipos vigentes en la fecha de cierre. Las partidas no monetarias en moneda extranjera medidas en
términos de coste histérico se convierten al tipo de cambio de la fecha de la transaccion.

Las diferencias de cambio de las partidas monetarias que surjan tanto al liquidarlas, como al convertirlas al tipo de
cambio de cierre, se reconocen en los resultados del ano, excepto aquéllas que formen parten de la inversion de
un negocio en el extranjero, que se reconocen directamente en el patrimonio neto de impuestos hasta el
momento de su enajenacion.

En algunas ocasiones, con el fin de cubrir su exposicion a ciertos riesgos de cambio, el Grupo formaliza contratos
y opciones a plazo de moneda extranjera (véase Nota 23 sobre los detalles de las politicas contables del Grupo
con respecto a dichos instrumentos financieros derivados).

En la consolidacion, los activos y pasivos de las operaciones en paises con moneda diferente al euro, se convierten
segun los tipos de cambio vigentes en la fecha del balance de situacion. Las partidas de ingresos y gastos se
convierten segun los tipos de cambio medios del periodo, a menos que éstos fluctien de forma significativa. Las
diferencias de cambio que surjan, en su caso, se clasifican como patrimonio neto. Dichas diferencias de
conversion se reconocen como iNgresos o gastos en el periodo en que se realiza o enajena la inversion.

Los ajustes del fondo de comercio y €l valor razonable generados en la adquisicion de una entidad con moneda funcional
distinta del euro, se consideran activos y pasivos de dicha entidad y se convierten segun el tipo vigente al cierre.

2.2.1.3.22 Entidades y sucursales radicadas en paises con altas tasas de inflacion

Ninguna de las monedas funcionales de las entidades consolidadas y asociadas, radicadas en el extranjero,
corresponde a economias consideradas altamente inflacionarias segun los criterios establecidos al respecto por
las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Consecuentemente, al cierre contable de los egjercicios
2007 y 2006 no ha sido preciso ajustar los estados financieros de ninguna entidad consolidada o asociada para
corregirlos de los efectos de la inflacion.
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2.2.1.3.23 Estado de flujos de efectivo consolidados
En los estados de flujos de efectivo consolidados, las expresiones indicadas se utilizan en los siguientes sentidos:

Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éstos las
inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

Actividades de explotacién: actividades tipicas del Grupo, asi como otras actividades que no pueden ser
calificadas como de inversion o de financiacion.

Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos no corrientes
y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamano y composicion del patrimonio neto
y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

Dada la diversidad de negocios y actividades que lo integran, el Grupo ha optado por calcular el estado de flujos
de efectivo por el método indirecto.

2.2.1.3.24 Normas e interpretaciones emitidas pendientes de entrada en vigor

Durante el gjercicio 2007 se han adoptado en la Unién Europea las siguientes normas e interpretaciones, algunas
vigentes y otras pendientes de entrar en vigor al 31 de diciembre:

Normas e interpretaciones efectivas en el presente periodo

En el presente ejercicio, el Grupo ha adoptado la NIIF 7 Desgloses de instrumentos financieros, que entrd en vigor
el 1 de enero de 2007 para los ejercicios iniciados a partir de dicha fecha, asi como las modificaciones efectuadas
en la NIC 1 Presentacion de estados financieros en relacion con los desgloses de capital.

Como consecuencia de la adopcion de la NIIF 7 y de las modificaciones de la NIC1, los desgloses cualitativos y
cuantitativos de las cuentas anuales consolidadas relativos a instrumentos financieros y a la gestion del capital han
sido ampliados y se desarrollan en las siguientes notas:

e Desglose de categorias de activos y pasivos financieros, incluyendo derivados y normas de valoracion (Notas
3.8,3.15y 23).

e Desgloses sobre la gestion del capital (véase Nota 22).

e Desgloses sobre politicas contables y de gestion de riesgos (véase Notas 22 y 23).

e Detalle de instrumentos financieros derivados y contabilidad de coberturas (Nota 23).



Por otra parte, cuatro interpretaciones del IFRIC son también efectivas por primera vez en este ejercicio: CINIIF 7
Aplicacion del procedimiento de reexpresion segun la NIC 29, Informacion Financiera en economias
hiperinflacionarias, CINIIF 8 Alcance de la NIIF 2, CINIIF 9 Nueva evaluacion de derivados implicitos y CINIIF 10
Informacién financiera intermedia y deterioro del valor. La adopcion de estas interpretaciones no ha tenido
impacto en las cuentas anuales consolidadas del Grupo.

Normas e interpretaciones emitidas no vigentes
A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, las siguientes normas e interpretaciones habian sido

publicadas por el IASB pero no habian entrado aun en vigor, bien por que su fecha de efectividad es posterior a la
fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien porque no han sido aln adoptadas por la Unién Europea:

Normas y Aplicacién obligatoria
modificaciones de normas ejercicios iniciados a partir de:
NIIF 8 Segmentos operativos 1 de enero de 2009
Revision de NIC 23 (%) Costes por intereses 1 de enero de 2009
Revision de NIC 1 () Presentacion de estados financieros 1 de enero de 2009
Revision de NIIF3 (%) Combinaciones de negocios 1 de julio de 2009
Modificacion de NIC27 (¥) Estados financieros consolidados y separados 1 de julio de 2009
Modificacion de NIIF 2 (*) Pagos basados en acciones 1 de enero de 2009

Interpretaciones

CINIIF 11 NIIF 2 Transacciones con acciones propias y del grupo 1 de marzo de 2007
CINIIF 12 (%) Acuerdos de concesion de servicios 1 de enero de 2008
CINIIF 13 (%) Programas de fidelizacion de clientes 1 de julio de 2008
CINIIF 14 (%) NIC 19 - El limite en un activo de beneficio definido, 1 de enero de 2008

requerimientos minimos de aportacion y su interaccion

(*) Normas e interpretaciones no adoptadas por la Unién Europea a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales.

NIIF 8 Segmentos operativos

Esta norma deroga la NIC 14. La principal novedad de la nueva norma radica en que la NIIF 8 requiere a una
entidad la adopcion del “enfoque de la gerencia” para informar sobre el desempefio financiero de sus segmentos
de negocio. Generalmente la informacion a reportar sera aquella que la Direccién usa internamente para evaluar el
rendimiento de los segmentos y asignar los recursos entre ellos. Los Administradores no han evaluado aun el
impacto que la aplicacion de esta norma tendra sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas.

Revision de la NIC 23 Costes por intereses

El principal cambio de esta nueva version revisada de la NIC23 es la eliminacion de la opcién del reconocimiento
inmediato como gasto de los intereses de la financiacion relacionada con activos que requieren un largo periodo
de tiempo hasta que estan listos para su uso o venta. Esta nueva norma podra aplicarse de forma prospectiva.

89

Informe anual 2007 Grupo ACS



2

2.2 Cuentas Anuales del Grupo Consolidado

Informe Econdmico - Financiero

Los Administradores consideran que su entrada en vigor no afectara a las cuentas anuales consolidadas, dado
que no supondra un cambio de politica contable, al ser la opcion de capitalizacion de estos costes el criterio
contable seguido por el Grupo.

Revision de la NIC 1 Presentacion de estados financieros

La nueva version de esta norma tiene el propdsito de mejorar la capacidad de los usuarios de estados financieros
de analizar y comparar la informacion proporcionada en los mismos. Estas mejoras permitiran a los usuarios de las
cuentas anuales consolidadas analizar los cambios en el patrimonio como consecuencia de transacciones con los
propietarios que actian como tales (como dividendos y recompra de acciones) de manera separada a los cambios
por transacciones con los no propietarios (como transacciones con terceras partes o ingresos o gastos imputados
directamente al patrimonio neto). La norma revisada proporciona la opcion de presentar partidas de ingresos y
gastos y componentes de otros ingresos totales en un estado uUnico de ingresos totales con subtotales, o bien en
dos estados separados (un estado de ingresos separado seguido de un estado de ingresos y gastos reconocidos).

También introduce nuevos requerimientos de informacion cuando la entidad aplica un cambio contable de forma
retrospectiva, realiza una reformulacion o se reclasifican partidas sobre los estados financieros emitidos
previamente, asi como cambios en los nombres de algunos estados financieros con la finalidad de reflejar su
funcién mas claramente (por ejemplo, el balance sera denominado estado de posicion financiera). Los impactos
de esta norma seran basicamente de presentacion y desglose.

Revision de la NIIF 3 Combinaciones de negocios y modificacion de la NIC 27 Estados financieros
consolidados y separados

La emision de estas normas es consecuencia del proyecto de convergencia con los criterios contables de Estados
Unidos de América en lo referente a las combinaciones de negocio. La NIIF 3 revisada y las modificaciones a la NIC
27 suponen cambios muy relevantes en diversos aspectos relacionados con la contabilizaciéon de las combinaciones
de negocio que, en general, ponen mayor énfasis en el uso del valor razonable. Meramente a titulo de ejemplo,
puesto que los cambios son significativos, se enumeran algunos de ellos, como los costes de adquisicion, que se
llevaran a gastos frente al tratamiento actual de considerarlos mayor coste de la combinacion; las adquisiciones por
etapas, en las que en la fecha de toma de control el adquirente revaluara su participacion a su valor razonable; o la
existencia de la opcion de medir a valor razonable los intereses minoritarios en la adquirida, frente al tratamiento
actual de medirlos como su parte proporcional del valor razonable de los activos netos adquiridos. Dado que la
norma tiene una aplicacion de caracter prospectivo, los Administradores no esperan modificaciones significativas por
la introduccion de esta nueva norma por las combinaciones de negocios realizadas. Sin embargo, dado los cambios
en dicha norma los Administradores no han evaluado ain el posible impacto que la aplicacion de esta norma podria
tener sobre las futuras combinaciones de negocios y sus respectivos efectos en las cuentas anuales consolidadas.

Modificacion de la NIIF 2 Pagos basados en acciones

La maodificacion a la NIIF 2 publicada tiene basicamente por objetivo clarificar en la norma los conceptos de
condiciones para la consolidacion de los derechos (“vesting”) y las cancelaciones en los pagos basados en
acciones. Los Administradores consideran que la entrada en vigor de dicha modificacion no afectara
significativamente a las cuentas anuales consolidadas.



CINIIF 11 NIIF 2 Transacciones con acciones propias y del grupo

Esta interpretacion analiza la forma en que debe aplicarse la norma NIIF 2 “Pagos basados en acciones” a los
acuerdos de pagos basados en acciones que afecten a los instrumentos de patrimonio propio de una entidad o
a los instrumentos de patrimonio de otra entidad del mismo grupo (por ejemplo, instrumentos de patrimonio de la
entidad dominante). Indica que las transacciones cuyo pago se haya acordado en acciones de la propia entidad
o de otra entidad del grupo se trataran como si fuesen a ser liquidadas con instrumentos de patrimonio propio,
independientemente de como vayan a obtenerse los instrumentos de patrimonio necesarios. Los Administradores
consideran que la entrada en vigor de dicha interpretacion no afectara significativamente a las cuentas anuales
consolidadas.

CINIIF 12 Acuerdos de concesidn de servicios

Las concesiones de servicios son acuerdos donde un gobierno u otra entidad publica concede contratos para el
suministro de servicios publicos, como pueden ser carreteras, aeropuertos, suministros de agua y electricidad a
operadores del sector privado. El control de los activos permanece en manos publicas, pero el operador privado
es el responsable de las actividades de construccion asi como de la gestion y mantenimiento de las
infraestructuras publicas. CINIIF 12 establece como las entidades concesionarias deben aplicar las NIIF existentes
en la contabilizacion de los derechos y obligaciones asumidos en este tipo de acuerdos.

Los Administradores consideran que la entrada en vigor de dicha interpretacion no afectara significativamente a
las cuentas anuales consolidadas para las respectivas concesiones obtenidas.

CINIIF 13 Programas de fidelizacion de clientes

La interpretacion trata sobre la contabilidad de entidades que conceden premios de fidelidad en forma de bonos
de canjeo (mediante “puntos”, “kilémetros”, etc.) a clientes que compran bienes o servicios. En concreto, explica
cémo dichas entidades deben contabilizar sus obligaciones para proveer de manera gratuita o con descuentos
bienes o servicios (concedidos a través de “puntos”, kilbmetros”, etc.) a los clientes que canjean dichos puntos.

La interpretacion requiere a las entidades imputar parte de los ingresos de la venta inicial a los bonos de canjeo,
reconociéndolos como ingreso sélo cuando hayan cumplido con sus obligaciones, proporcionando dichos
premios o pagando a terceras partes para que lo hagan.

Los Administradores consideran que la entrada en vigor de dicha interpretacion no afectara significativamente a
las cuentas anuales consolidadas.

CINIIF 14 NIC 19 - El limite en un activo de beneficio definido, requerimientos minimos de aportaciéon y su
interaccion

La CINIIF 14 proporciona una guia general sobre como comprobar el limite existente en la NIC 19 Beneficios a
empleados sobre la cantidad del exceso que puede reconocerse como activo. También explica como los activos
0 pasivos de las pensiones pueden verse afectados cuando existe un requisito legal o contractual minimo de
financiacion, estableciendo la necesidad de registrar un pasivo adicional si la entidad tiene obligacion contractual
de realizar aportaciones adicionales al plan y su capacidad de recuperarlos esta restringida. La interpretacion
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el siguiente:

2.2.1.4 Inmovilizado material

estandarizara la practica y asegurara que las entidades reconocen un activo en relacion a un exceso de una
manera consistente. Los Administradores consideran que la entrada en vigor de dicha interpretacion no afectara
significativamente a las cuentas anuales consolidadas.

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacién consolidado en los ejercicios 2007 y 2006 ha sido

Instalaciones Anticipos e Total Total

Terrenos y técnicas y Otro inmovilizaciones  Inmovilizado Amortizacion Deterioro Inmovilizado

Construcciones maquinaria  inmovilizado en curso Material acumulada de valor Material Neto

Miles de euros
Saldo a 1 de enero de 2006 404.440 1.098.483 713.684 200.048 2.416.655 (1.055.991) (8.223)  1.352.441
Variaciones en el perimetro 6.501 9.513 7.305 11.123 34.442 (12.971) 21.471
Entradas o dotaciones 36.255 108.463 125.661 150.480 420.859 (234.695) (10.933) 175.231
Salidas, bajas o0 reducciones (19.452) (59.897) (67.948) (15.854) (163.151) 93.583 1.520 (68.048)
Diferencias de conversion (1.252) (2.961) 4.152) 304 (8.061) 2.236 112 (5.713)
Traspasos de / a otros activos 11.706 86.919 (2.678) (96.021) (74) 1.689 (281) 1.334
Saldo a 31 de diciembre de 2006 438.198 1.240.520 771.872 250.080 2.700.670 (1.206.149) (17.805)  1.476.716
Variaciones en el perimetro 525.997 15.680.829 3.365.377 1.166.957 20.739.159 (7.454.995) (79.715)  13.204.449
Entradas o dotaciones 262.202 185.526 193.008 1.1156.189 1.755.926 (758.995) (9.310) 987.620
Salidas, bajas o reducciones (220.555) (166.344) (176.176) (38.257) (601.333) 263.828 23.460 (314.045)
Diferencias de conversion (3.579) (136.946) (9.443) 3.712) (153.680) 52.574 332 (100.774)
Traspasos de / a otros activos 69.773 472.854 (122.494) (1.188.486) (768.353) 34.573 6.139 (727.641)
Saldo a 31 de diciembre de 2007 1.072.036 17.276.439 4.022.144 1.301.771 23.672.390 (9.069.164) (76.900) 14.526.326
De los cuales son bienes en arrendamiento financiero los siguientes:

Instalaciones Total Total

Terrenos y técnicas y Otro Inmovilizado Amortizacion Inmovilizado

Construcciones maquinaria  inmovilizado Material acumulada Material Neto

Miles de euros

Saldo a 31 de diciembre de 2006 7.521 69.481 122.753 199.755 (35.968) 163.787
Saldo a 31 de diciembre de 2007 4.968 1.090.755 37.664 1.133.387 (173.353) 960.034




En el epigrafe “Instalaciones técnicas y maquinaria” se incluye un importe bruto de 173,8 millones de euros, a 31 de
diciembre de 2007, que corresponde al valor actual, en el momento de su contabilizacion, de los pagos
comprometidos por Unién Fenosa Gas, S.A. al formalizar los contratos para el fletamento de dos bugues metaneros
en régimen de time-charter, dedicados al transporte de gas natural licuado. Dichos bugues, con unas capacidades
de 138.000 m3 'y 140.500 m3, entraron en operacion en julio de 2004. La duracion de los contratos es de 25 anos,
ampliable hasta 30 afos, siendo este Ultimo el plazo considerado para el célculo de la amortizacion del valor de los
derechos. Las deudas contraidas por dichos contratos se registran en el epigrafe de “Deudas con entidades de
crédito” del balance consolidado adjunto, netas de la carga financiera diferida implicita (véase Nota 19).

También en el epigrafe “Instalaciones técnicas y maquinaria” se incluye el valor actual de las cuotas pendientes de
pago, por importe de 128,9 millones de euros en 2007, correspondientes al contrato de arrendamiento de
capacidad de la planta de generacion de Termovalle, en Colombia, suscrito por Empresa de Energia del Pacifico,
S.A., ES.P, y por el cual esta filial adquirié el compromiso de pagar al consorcio propietario de la planta por la
disponibilidad de 140 MW (70% del total de la planta), hasta el afio 2018. La deuda contraida se registra en los
epigrafes "Deudas con entidades de crédito a largo plazo” y “Deudas con entidades de crédito a corto plazo” del
balance consolidado adjunto, neta de la carga financiera diferida implicita (véase Nota 19).

Las altas mas significativas del ejercicio 2007, registradas en el epigrafe de “Anticipos e inmovilizado material en
curso”, estan originadas por las operaciones de inversion en las siguientes instalaciones:

i. Instalaciones de Generacion nacional, principalmente por inversion en centrales de carbén en curso (La Robla
y Meirama), de centrales de Gas (Sabén, Sagunto y Aceca) e inversion en repuestos de inmovilizado afectos a
instalaciones especificas, por importe de 325 millones de euros.

ii. Instalaciones de distribucion, transporte de energia eléctrica y otras instalaciones realizadas por Unién Fenosa
Distribucion, S.A., por importes de 316,8 millones de euros en 2007.

En el presente egjercicio se ha producido la puesta en servicio de los grupos |, Il 'y lll de la Central de Ciclo
Combinado de Sagunto (Valencia), concretamente el 11 de julio, el 19 de septiembre el 5 de octubre
respectivamente, habiéndose procedido a realizar los correspondientes traspasos desde el inmovilizado en curso
por importe de 475,3 millones de euros.

Durante los ejercicios 2007 y 2006, las sociedades han activado como mayor valor del inmovilizado material
gastos financieros por importe de 33.389 miles de euros y 550 miles de euros, respectivamente.

Los gastos de explotacion directamente relacionados con las construcciones en curso del inmovilizado material
activado durante el gjercicio 2007 ascienden a 81.813 miles de euros y durante el gjercicio 2006 ascienden a
15.938 miles de euros.
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El importe de los activos materiales en explotacion totaimente amortizados asciende a 626.539 miles de euros en
2007 y a 355.119 miles de euros en 2006. En este aspecto, a 31 de diciembre de 2007 las instalaciones de
generacion mas significativas, por un valor bruto histérico en libros de 101.300 miles de euros, que se encuentran
operativas son:

e Central Térmica de Aceca

e Central Térmica del Narcea (Grupo )
e Central Hidraulica de El Pelgo

e Central Hidraulica de Lancara

También se detallan aquellas instalaciones mas significativas cuya inversion inicial se encuentra totalmente
depreciada y su valor bruto en libros a 31 de diciembre de 2007 es de 301 millones de euros y que estan
operativas son:

e Central Térmica de La Robla (Grupo )
e Central Térmica de Sabon (Grupo |y Grupo )
e Central Térmica del Narcea (Grupo l)

El Grupo tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los diversos
elementos de su inmovilizado material, asi como las posibles reclamaciones que se le puedan presentar por el
gjercicio de su actividad, entendiendo que dichas pdlizas cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan
sometidos.

Las indemnizaciones recibidas por siniestros cubiertos por podlizas de seguros registradas en la cuenta de
resultados ascienden a 3.187 miles de euros en 2007 y a 1.575 miles de euros en 2006.

El Grupo ha hipotecado terrenos y edificios con un importe en libros de aproximadamente 23.715 miles de euros
(11.781 miles de euros en 2006) en garantia de lineas de crédito bancarias concedidas al Grupo.

A 31 de diciembre de 2007 el Grupo ha contabilizado 4.825.360 miles de euros netos correspondientes a
inmovilizado material propiedad de las entidades y sucursales del Grupo radicadas en paises extranjeros (183.074
miles de euros en 2006).

A 31 de diciembre de 2007, el Grupo tenia formalizados compromisos contractuales para la adquisicion en el
futuro de inmovilizado material por valor de 57.849 miles de euros (22.887 miles de euros en 2006).

Las pérdidas por deterioro de valor reconocidas en las cuentas de resultados de 2007 y 2006, que ascienden a 9.310
y 10.933 miles de euros respectivamente, estan relacionadas fundamentalmente con la disminucion del valor de
mercado de las canalizaciones de fibra dptica. Asimismo, las pérdidas por deterioro de valor que han sido revertidas
y reconocidas en la cuenta de resultados ascienden a 23.460 miles de euros (1.520 miles de euros en 2006).



Sociedad

Miles de euros

Autovia de La Mancha, S.A.
Concesionaria Santiago Brion, S.A.
Inversiones Nocedal, S.A.

Taurus Holdings, S.A.
Reus-Alcover, Concessionaria

de la Genaralitat de Catalunya, S.A.
Andasol-1, 2, y Extresol-1

Can Brians 2, S.A.

Remodelacién Ribera Norte, S.A.
Segas Services S.AE.

Fuerza y Energia de Tuxpan, S.A. de C.V.
Grupo EUFER

Fuerza y Energia de Naco Nogales, S.A. de C.V.

Planta de regasificacion de Sagunto, S.A
Hospital de Majadahonda, S.A.
Intercambiador Principe Pio, S.A.
Artemis Transmissora de Energia, S.A.
Uirapuru Transmissora de Energia, S.A.
Parque Edlico La Boga, S.L.

Al-Andalus Wind Power, S.L.

Beni Saf Water Company Spa.

Parque Edlico Marmellar, S.L.

Ecoven Parc Edlic, S.L.

Energias Ambientales de Vimianzo, S.A.
Energias Ambientales de Outes, S.A.
Easa Somozas, S.A.

Lestenergia, S.A.

Otros Parques Edlicos (Valor neto < 16 mn €)
Hydromanagement, S.L

Tirmadrid, S.A.

Planta de tratamiento de RSU y
recuperacion energética de Cantabria
UTE Albada

UTE Dehesas

Seguridad Integral Metropolitana, S.A.
Terminales del Sudeste, S.A.

Graneles Sdlidos Minerales, S.A.

Resto Otros Proyectos (Valor neto < 15 mn €)

Fecha fin de
explotacion

Tipo de
Infraestructura

Autopista

Autopista

Canon ByD - Autopista AC
Canon ByD - Autopista VNE

Carretera

Central Termosolar

Centro Penitenciario

Comisaria

Planta Licuefaccion

Planta de Ciclo Combinado de generacion eléctrica
Parques eolicos

Planta de Ciclo Combinado de generacién eléctrica
Tanque adicional a Planta de regasificacion
Hospital

Intercambiador de transportes

Transmision de Energia

Transmision de Energia

Parque Edlico

Parque Edlico

Parque Edlico

Parque Edlico

Parque Edlico

Parque Edlico

Parque Edlico

Parque Edlico

Parque Edlico

Parque Edlico

Planta Desaladora

Planta Tratamiento RSU

Planta Tratamiento RSU

Planta Tratamiento RSU
Planta Tratamiento RSU
Sistemas de Seguridad
Terminal maritima
Terminal maritima

Inversién

128.344
95.570
45.305
41.112

38.992

368.358
106.006
47.119
451.805
417.272
348.006
166.053
76.722
229.120
62.195
115.097
39.866
251.450
164.089
80.512
53.916
54.996
49.687
38.593
47.475
133.405
80.230
78.887
136.599

70.297

64.541
59.519
61.003
104.639
43.447
112137

4.451.364

Amortizacion
acumulada

(13.790)
(4.550)
(2813

(2.681)

(51.916)
(91.665)
(55.209)
(35.559)
(7.660)
(573
(6.978)
(887)
(6583

(3577)
(5.426)
(17.790)
(7.542)
(19.135)
(3.268)
(20.598)

(63.38(;)
(4.052)

(10.164)

(502.938)

Valor neto de
inmovilizado
en proyectos

114.554
95.570
40.755
38.299

38.992

358.358
103.325
47.119
399.890
325.607
292.801
129.494
69.062
229.120
61.622
108.119
38.979
244.867
164.089
80.512
50.339
49.570
31.897
31.051
28.340
130.137
59.632
78.887
73.219

66.245

54.377
41.914
53.960
96.559
42,975
78.189

3.948.426
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El movimiento en los ejercicios 2007 y 2006 de este epigrafe es el siguiente:

2007 2006
Amortizacion Amortizacion
Inversion acumulada  Valor neto Inversion acumulada Valor neto
Miles de euros
Saldo inicial 1.972.825 (287.584) 1.685.241 1.564.279 (235.948) 1.328.331
Variaciones de perimetro 728.279 (95.675) 632.604 (14.206) - (14.206)
Entradas o dotaciones 1.194.242 (115.622) 1.078.620 886.905 (34.728) 852.177
Diferencias de conversion (129.631) 18.341 (111.290) (15.247) (989) (16.236)
Salidas, bajas o reducciones (61.834) 22.064 (89.770) (436.909) (14.428)  (451.337)
Traspasos 747.483 (44.462) 703.021 (11.997) (1.491) (13.488)
Saldo final 4.451.364 (502.938) 3.948.426 1.972.825 (287.584) 1.685.241

Las adiciones mas importantes en el ano 2007 corresponden a las inversiones realizadas en el afio en las
centrales termosolares, como Andasol-1, 2 y Extresol-1 por importe de 259.256 miles de euros, parques edlicos
por importe de 363.837 miles de euros y el Hospital de Majadahonda, S.A. por 119.553 miles de euros.

Adicionalmente, la variacion del perimetro corresponde fundamentalmente a la incorporacion de Unién
Fenosa, S.A.

Las adiciones mas importantes en el gjercicio 2006 corresponden al Centro Penitenciario de Can Brians 2, S.A.
por 64.726 miles de euros, al Hospital de Majadahonda, S.A. por 87.094 miles de euros, a la Central Termosolar
de Andasol por 99.102 miles de euros, al Intercambiador de Transportes Principe Pio, S.A. por importe de 40.810
miles de euros y a parques edlicos por importe de 220.826 miles de euros.

LLas bajas mas importantes del gjercicio 2006 corresponden a la venta de Ferrocarriles de Norte de Colombia, S.A.
(por importe de 244.358 miles de euros) y de Munirah, Transmissora de Energia, S.A. (109.931 miles de euros),
mientras que en 2007 sélo merece destacar Semacar en Argentina.

El importe de los intereses activados en el gjercicio 2007 ascendio a 14.984 miles de euros (13.037 miles de euros
en 2006). Dicha activacion se ha realizado aplicando una tasa de capitalizacion media de 4,7% en 2007 (4,1% en
2006).

La financiacion correspondiente a las inmovilizaciones en proyectos se explica en la Nota 18.

A 31 de diciembre de 2007, el Grupo habia formalizado compromisos contractuales para la adquisicion de
inmovilizado en proyectos por valor de 86.052 miles de euros (81.133 miles de euros en 2006).



2.2.1.6 Inversiones inmobiliarias

El movimiento de este epigrafe en los ejercicios 2007 y 2006 es el siguiente:

2007 2006
Miles de euros
Saldo inicial 18.260 9.186
Adiciones 8.229 9.241
Dotaciones (491) (147)
Deterioro de valor - (20)
Traspasos de / a otros activos 21.270 -
Saldo final 47.268 18.260

Las inversiones inmobiliarias del Grupo corresponden principalmente a viviendas, aparcamientos y locales
comerciales destinados a su explotacion en régimen de alquiler.

Los ingresos derivados de rentas provenientes de las inversiones inmobiliarias ascienden a 3.970 miles de euros
en 2007 (1.880 miles de euros en 2006).

Las obligaciones contractuales para adquisicion, construccion o desarrollo de inversiones inmobiliarias, asi como
para reparaciones, mantenimiento y mejoras, no son significativas.

Al inicio del ejercicio 2007 el importe bruto en libros asciende a 20.050 miles de euros y la amortizacion
acumulada (incrementado por las pérdidas acumuladas por deterioro de valor) a 1.790 miles de euros vy, al cierre
del mismo 49.567 miles de euros y 2.299 miles de euros respectivamente, no existiendo diferencias con el valor
razonable que sean significativas en relacion con las cuentas anuales adjuntas.

El importe minimo de los arrendamientos futuros garantizados por contratos a 31 de diciembre de 2007 no es
significativo.
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2.2.1.7 Fondo de comercio

El movimiento habido durante los gjercicios 2007 y 2006 en este epigrafe del balance de situacion consolidado ha
sido el siguiente:

2007 2006
Miles de euros
Saldo inicial 1.086.615 1.047.586
Adiciones 183.741 58.454
Retiros (102.091) (19.027)
Deterioros (6.879) (32
Variacion método consolidacion 1.802.733 -
Diferencias de conversion (13.744) (366)
Saldo final 2.950.375 1.086.615

La variacién en el perimetro de consolidacion corresponde a la integracion en global de Unién Fenosa, S.A. que
supone el propio fondo de comercio generado en dicha integracion y los fondos de comercio procedentes del
Grupo Unién Fenosa, S.A. anteriores a su integracion global en el Grupo ACS.

El calculo del fondo de comercio generado en la integracion global de Unién Fenosa, S.A. se explica en la Nota
2.2.f). Adicionalmente, el calculo del fondo de comercio generado en las dos compras mas relevantes del ejercicio

(Schiavone Construction Company y Senda Ambiental, S.A.) se detallan en la Nota 2.2.1)

El detalle por sociedades del movimiento habido durante el gjercicio 2007 en el fondo de comercio es el siguiente:



Sociedad

Saldo a
31/12/2006

Variacion
método
consolidacion

Adiciones

Retiros

Diferencias Saldo a
Deterioros conversion 31/12/2007

Miles de euros

Sociedad Dominante
Fusién Grupo Dragados, S.A.

780.939
780.939

780.939
780.939

Construccion
Schiavone Construction Company
Filiales Contruccién

158

158

50.837
50.837

Servicios Industriales

Alagarce, S.L.

AW Augusta Wind, S.L.
Electromur, S.A.

Grupo Humiclima

Injar, S.A.

Parque Edlico el Perul, S.L.
SICE,SA.

Otras filiales Servicios Industriales

85.120
10.893
6.539
9.139
6.078
7.192
11.708
33.571

(44.025)
(10.893)
(6.539)

(7.192)

(19.401)

46.730

9.139
4.327
6.078
11.708
15.478

Medio Ambiente y Logistica
Consenur, S.A.

Continental Auto, S.L.

Grupo Hijos de Simon Maestra, S.L.
Grupo Sintax

KDM, S.A.

Limpiezas Lafuente, S.L.

Limpiezas Municipales, S.A.
Maritima del Mediterraneo, S.A.
Senda Ambiental, S.A.

Servicios Urbanos e Medio Ambiente, S.A.

Sintax Logistica, S.A.

TESC- Terminal Santa Catarina, S.A.
Tracemar, S.A.

Urbaser, S.A.

Otras filiales Medio Ambiente y Logistica

220.398
4.210
27.126
6.787
38.231
4.542
4.092

14.734
3.090
5.634
8.678

10.826

46.774

45.674

18.506

(43.882)

(27.126)
(6.787)

(168)
(9.801)

(6.206)

(6.206)

(259)

(259)

240.625
4.210

38.318
4.542
4.092
7.081

14.885

42.805
5.034
5.634
8.678

10.826

46.606

47.914

Energia
Distribuidora Eléctrica de Occidente, S.A.
Distribuidora Eléctrica de Oriente, S.A.

Empresa de Energia de Pacifico, S.A. E.S.P.

(C.H. de Hidroprado)

Empresa Distribuidora de Electricidad Chiriqui, S.A.
Empresa Distribuidora de Electricidad Metro Oeste, S.A.

Kangra Coal (Propietary), LTD
Uniéon Fenosa Generacion, S.A.
Unién Fenosa, S.A.

Otras Unién Fenosa

1.802.733
14.594
20.962

9.110
36.804
66.196

1.629.715
25.3562

56.697
2.794

11.806

5.964

(14.186)

(3.066)

(11.120)

(515)

(3.049)
(1.761)

(1.010)
(4.083)
(3.043)

(539)

(13.485) 1.831.244

14.339
16.135
11.806

8.100
32.721
32.575
66.196

1.629.715
19.657

Total

1.086.615

1.802.733

183.743

(102.093)

(6.879)

(13.744) 2.950.375
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En el caso de los fondos de comercio del Grupo ACS de forma anual, se compara el valor contable de la sociedad
o unidad generadora de caja con el valor en uso obtenido mediante el método de valoracion de descuentos de
flujo de caja (véase Nota 3.6).

Para el fondo de comercio procedente de la fusion entre Grupo Dragados y el Grupo ACS, se ha seguido el
procedimiento detallado anteriormente. En este caso, los flujos de caja tomados en consideracion han sido los
correspondientes a las diferentes divisiones o unidades generadoras de caja. Para €llo, el Grupo se ha basado en
las valoraciones existentes en el mercado mas cercanas a la fecha de valoracion comparandolas con su valor
contable, repercutido en su parte proporcional de fondo de comercio, no presentando ningun deterioro.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores del Grupo y de cada
una de las sociedades afectadas, las previsiones de los flujos de caja atribuibles a estas unidades generadoras de
efectivo 0 grupos de ellas a las que se encuentran asignados los distintos fondos de comercio, permiten recuperar
el valor neto de cada uno de los fondos de comercio registrados a 31 de diciembre de 2007, salvo en el caso de
que no se recupere el valor, para lo cual se ha dotado el deterioro correspondiente (véase Nota 29.5).

2.2.1.8 Otros activos intangibles

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacién consolidado en los ejercicios 2007 y 2006 ha sido
el siguiente:

Total Otros

Restode  Total Otros activos

Gastos de Aplicaciones Concesiones activos activos Amortizacion Deterioro intangibles

desarrollo informaticas administrativas  intangibles  intangibles  acumulada de valor netos

Miles de euros

Saldo a 1 de enero de 2006 3.187 37.370 85.592 56.490 182.639 (63.799) (900) 117.940
Variaciones en el perimetro 114 94 12 6.242 6.462 (2.430) 4.032
Entradas o dotaciones 362 6.170 25.791 1.772 34.095 (11.340) 900 23.655
Salidas, bajas o reducciones 9 (1.179 (1.160) (10.465) (12.813) 1.899 (10.914)
Diferencias de conversion - 698) (448) 42) (558) 69 (489)
Traspasos de / a otros activos - 1.818 1) (1.685) 132 274 406
Saldo a 31 de diciembre de 2006 3.654 44,205 109.786 52.312 209.957 (75.327) - 134.630
Variaciones en el perimetro 64.418 339.714 343.075 841.030 1.588.237 (385.734) (7.276)  1.195.227
Entradas o dotaciones 8.201 33.670 110.095 51.259 203.225 (82.762) (78) 120.385
Salidas, bajas o reducciones (17.688) (28.214) (3.666) (71.350) (120.918) 55.557 6.744 (58.617)
Diferencias de conversion (123) (4.718) (386) (201) (5.428) 4104 (1.324)
Traspasos de / a otros activos 243 (199) (1.731) 52.111 50.424 1.887 52.311
Saldo a 31 de diciembre de 2007 58.705 384.458 557.173 925.161 1.925.497 (482.275) (610) 1.442.612




LLas concesiones administrativas corresponden principalmente a los importes satisfechos en la actividad de medio
ambiente y logistica, destacando, a 31 de diciembre de 2006 los importes correspondientes a los subgrupos SPL
(80.734 miles de euros) y Urbaser (51.533 miles de euros).

Las inversiones del gjercicio 2006 ascendieron a 40.557 miles de euros, de las cuales 34.095 miles de euros
proceden de adquisiciones individuales y 6.462 miles de euros realizadas mediante combinaciones de negocio.

LLas variaciones en el perimetro corresponden principalmente a la incorporacion de Unidn Fenosa en 2007,
destacando los activos intangibles asignados (véase Nota 2.2.1).

En el gjercicio 2007, las adiciones mas importantes corresponden a concesiones administrativas del area de
medio ambiente y logistica, por importe de 109.826 miles de euros.

Las inversiones del gjercicio 2007 han ascendido a 1.828.249 miles de euros, de los cuales 1.058.694 miles de
euros proceden de las adquisiciones individuales y 566.330 miles de euros de las realizadas mediante
combinaciones de negocio.

El Grupo ha registrado a 31 de diciembre de 2007 en el epigrafe “Resto de activos intangibles” los derechos de
emision de CO2 adquiridos para hacer frente al déficit anual de emisiones, por importe de 4,3 millones de euros
(6,7 millones de toneladas). Tal y como se indica en la Nota 3.5.4, en el gjercicio 2007 los derechos de emision
asignados gratuitamente (11,7 millones de toneladas) estan valorados a coste cero.

El importe de los activos intangibles en explotacion totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2007 asciende
a 22.954 miles de euros (21.615 miles de euros a 31 de diciembre de 2006), no existiendo elementos

significativos temporalmente fuera de uso tanto a 31 de diciembre de 2007 como a 31 de diciembre de 2006.

No existen gastos de desarrollo que se hayan imputado como gastos en la cuenta de resultados consolidada del
gjercicio 2007 y 2006.

No existen restricciones a la titularidad sobre los activos intangibles en los ejercicios 2007 y 2006.

A 31 de diciembre de 2007 y 2006 no existen activos con vida Util indefinida diferentes de aquellos presentados
como Fondo de Comercio.
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UTE's, AIE’s Sociedades

2006 2007 2006

Miles de euros

Activos corrientes 2.842.461 2.526.014 628.971 163.793
Activos no corrientes 336.546 279.983 1.749.517 340.208
Pasivos corrientes 2.874.674 2.567.370 510.151 130.447
Pasivos no corrientes 132.697 118.779 1.191.071 278.339
Resultado del ejercicio 1564.016 95.862 239.902 24.932
Cifra de Negocios 3.689.947 3.766.471 1.083.197 275.102

Miles de euros

Saldo inicial 6.800.485 4.958.411

Adiciones 1.791.736  1.857.143

Retiros (156.465)  (362.756)
Cambio método de consolidacion (4.218.946) (2.168)

Resultado de empresas Asociadas 193.145 421.122
Movimientos patrimoniales en empresas asociadas
Diferencias de conversion / Otros (11.927) (89.346)
Cobertura flujos de efectivo 21.8337 28.700
Activos financieros disponibles para la venta 12.981 181.780
Traspaso a activos no corrientes disponibles para la venta (56.237) -
Distribucion dividendos (144.681)  (192.401)

Saldo final 4.231.428 6.800.485




El detalle por sociedades de las inversiones aplicando el método de participacion es el siguiente:

2007 2006
% Participac.  Resultado = Fondode Total valor % Participac.  Resultado  Fondode Total valor
Sociedad participacion activos netos del ejercicio  comercio contable participacion activos netos del ejercicio ~ comercio  contable
Abertis Infraestructuras, S.A. 24.83%  1.346.123 142,172 485988  1.974.283 24.83%  1.264.505 141.882 485988 1.892.375
Hochtief Aktiengesellschaft 25,08% 649.853 30.776 598.776  1.279.405 - - - - -
Indra Sistemas, S.A. 15,00% 185.801 15.419 243738 444,958 - - - -
[tumbiara Transmissora de Energia, Ltda. 33,33% 47.016 1.493 - 48.509 33,33% 35.515 (192) 35.323
Rutas del Pacffico, S.A. 50,00% 38.259 (4.438) - 33.821 50,00% 40.250 813 39.437
Nordeste Transmissora de Energia, Ltda. 49,99% 27.969 5.342 - 33.311 49,99% 24.806 4.330 29.136
TP Ferro Concesionaria, S.A. 50,00% 30.354 - - 30.354 50,00% 27.575 - 27.575
Circunvalacion Alicante, S.A. 50,00% 30.186 671) - 29.515 50,00% 26.630 (180) - 26.450
Operaciones Portuarias Canarias, S.A. 45,00% 18.251 1.006 9.638 28.895 45,00% 17.632 662 9.638 27.932
Serra da Mesa Transmissora de Energia Ltda 33,33% 28.332 - - 28.332 - - - - -
Metro de Sevilla Sdad. Concesionaria 31,13% 25.558 - - 25.558 31,13% 25.110 25110
de la Junta de Andalucfa, S.A.
Porto Primavera, Ltda. 33,33% 24.440 805 - 25.245 33,33% 20.381 64 20.445
Cleon, SA. 25,00% 25.296 92) - 25.204 25,00% 25.272 24 25.296
Sociedade Galega do Medio Ambiente, S.A. 49,00% 19.159 1.183 - 20.342 - - - - -
Nea Odos Concession, Société Anonyme 33,33% 19.281 219 - 19.062 - - - - -
STE - Sul Transmissora de Energfa, Ltda. 49,90% 16.102 2.047 18.149 49,90% 13.265 1.462 - 14.727
DPI, Terminals Dominicana Ltda. 30,00% 8.668 702 5412 14.782 30,00% 6.088 (687) 6.797 12.198
Sociedad Concesionaria Autopista Central, S.A. 48,00% 14.733 675) - 14.058 48,00% 37.698 (11.127) - 26.571
Vila do Conde, Ltda. 33,33% 12.609 896 - 13.505 33,33% 9.921 (348) 9.573
Expansién de Transmissao Eléctrica Brasi, S.A. 25,00% 7.467 2915 - 10.382 25,00% 7.477 3.314 10.791
Cachoeira Paulista Transmisora de Energia, S.A. 33,00% 8.030 2.099 - 10.129 33,00% 8.092 1.522 9.614
Unién Fenosa, S.AA. - - - - - 4047%  2.454.151 247312 1.652.165 4.353.628
Aeropuertos Mexicanos del Pacifico, S.A. de C.V. - - - - - 33,33% 58.183 3.729 2.767 64.679
Remolcadores de Barcelona, S.A. - - - - - 38,70% 12.189 2.068 495 14.742
Otras asociadas - 112.036 (7.615) (792) 103.629 - 103.810 28.108 2965  134.883
Total 2.695.523 193.145  1.342.760  4.231.428 4.218.550 421120  2.160.815 6.800.485

Adquisicién de Union Fenosa, S.A.

En el gjercicio 2006, el Grupo ACS continud reforzando su posicion en Unidn Fenosa, S.A. mediante la adquisicion de
forma directa por parte de ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. del 1,46 % del capital de Union Fenosa,
S.A.y através de Roperfeli, S.L. (sociedad 100% del Grupo ACS) del 4,5% del capital social de Unién Fenosa, S.A.

Esta ultima adquisicion se realizd mediante una financiacion similar a la de PR Pisa, S.A., con garantia de las
propias acciones de Unién Fenosa, S.A. (véase Nota 18).

El coste total de adquisicion de las participaciones en Union Fenosa, S.A. al 31 de diciembre de 2006 ascendia a
4.150.734 miles de euros.

Al cierre de 20086, el valor tedrico contable en la parte que corresponde al Grupo ACS (40,47 %) en Union Fenosa,
S.A. era de 1.817.373 miles de euros. Después de la asignacion de activos netos a valor razonable por importe
de 884.090 miles de euros, una vez considerado el impuesto diferido correspondiente, resultaba un fondo de
comercio de 1.652.165 miles de euros atribuible a la rentabilidad del negocio adquirido y a la esperada sinergia
con el Grupo después de la adquisicion.
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LLa dotacion a la amortizacion de los activos asignados se encuentra recogida minorando el epigrafe “Resultados
de Empresas Asociadas” de la cuenta de resultados consolidada adjunta por un importe de 22.851 miles de
euros en 2006.

En enero 2007, Union Fenosa, S.A. ha pasado a consolidar por integracion global (véase Nota 2.2.1).

Participacion en Hochtief, A.G.

El 20 de marzo de 2007, el Grupo ACS, suscribid un acuerdo para la compra de 17.554.000 de acciones
representativas del 25,08% del capital social de Hochtief, A.G. a un precio de 72 euros por accion, sujeto a la
autorizacion de las autoridades alemanas de la competencia.

Una vez obtenida la mencionada autorizacion se adquiere, el 24 de abril de 2007, el mencionado porcentaje y
pasa a ser consolidado por puesta en equivalencia con efectos desde dicha fecha.

Al cierre de 2007, €l valor tedrico contable en la parte que corresponde al Grupo ACS (25,08%) en Hochtief, A.G. es
de 1.279.405 miles de euros. Después de la asignacion de activos netos a valor razonable, principalmente el valor
de las concesiones, negocio aeroportuario y la actividad en Asia Pacfifico, por importe de 132.973 miles de euros,
una vez considerado el impuesto diferido correspondiente, resulta un fondo de comercio de 598.776 miles de euros
atribuible a la rentabilidad del negocio adquirido y a la esperada sinergia con el Grupo después de la adquisicion.

La dotacion a la amortizacion de los activos asignados se encuentra recogida minorando el epigrafe “Resultados de
empresas Asociadas” de la cuenta de resultados consolidada adjunta por un importe de 2.408 miles de euros en 2007.

A 31 de diciembre de 2007, el Grupo tiene suscrito un contrato de derivados, concretamente de “equity swap”
sobre acciones de Hochtief, A.G., que afecta a 3.430.000 acciones, representativas del 4,9% del capital social,
liquidable, a opcion de ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A., en efectivo o en acciones. A la fecha
de formulacion de estas cuentas anuales, la participacion sigue siendo igual que al final del afo. La variacion en el
importe correspondiente a la valoracion a valor razonable de este derivado se encuentra recogida en la cuenta de
resultados, dentro del epigrafe “Resultado por variacion de valor de instrumentos financieros a valor razonable”,
por una pérdida de 56.532 miles de euros.

Operacién de canje de Soluziona Consultoria y Tecnologia, S.L por Indra Sistemas, S.A.

En el mes de enero 2007, se realiza la operacion de canje del 100% de la participacion de Union Fenosa, S.A. en
Soluziona Consultoria y Tecnologia, S.L. (incluyendo su participacion en Prointec, S.A.), Soluziona Internacional
Servicios Profesionales, S.L.U. y Soluziona Seguridad, S.A.U. por 18,06 millones de acciones de Indra Sistemas, S.A.
representativas del 11% de su capital. Esta operacion ha generado una plusvalia consolidada antes de impuestos
para el Grupo ACS de 150.300 miles de euros registrado en el epigrafe “Resultado por enajenacion de activos no
corrientes”. En los meses de abril y mayo de 2007, Unién Fenosa, S.A. adquiere un porcentaje adicional del 3,10% y
0,90% respectivamente, elevando asi su participacion en Indra Sistemas, S.A. hasta el porcentaje actual del 15%. Al
cierre del ejercicio, el valor de esta participacion es de 445 millones de euros, saldo que incluye un fondo de comercio
antes de su asignacion por importe de 345,9 millones de euros y un resultado de 15,4 millones de euros.



De dicho fondo de comercio, un importe de 243,7 millones de euros se ha considerado como tal, mientras que
102,2 millones de euros se han asignado a distintos activos de la sociedad. El detalle de los activos a los que se
ha asignado el fondo de comercio es el siguiente:

Asignacién fondo de comercio a activos

Miles de euros

Relaciones comerciales 94.616
Terrenos 4.444
Inmovilizado inmaterial 3.124
Total 102.184

Las relaciones comerciales se amortizan con un criterio financiero a o largo del periodo en el que se estima que la

cartera de clientes va a generar flujos de efectivo. El inmovilizado inmaterial se amortiza en un periodo de 10 afios.

Venta de la participacion en Inmobiliaria Urbis, S.A.

En el mes de diciembre de 2006, el Grupo ACS formalizé la venta de su participacion en Inmobiliaria Urbis, S.A.

acudiendo a la OPA formulada por el Grupo Inmobiliario Reyal al precio de 26 euros por accion. El precio cobrado

ascendié a 822.605 miles de euros con un beneficio antes de impuestos de 510.860 miles de euros, que se

encuentra recogido en el epigrafe “Resultado por enajenacion de activos no corrientes” de la cuenta de resultados

del ejercicio 2006 adjunta.

Los valores de mercado correspondientes a las participaciones del Grupo ACS en las empresas Asociadas que

cotizan en un mercado secundario organizado a 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:
Miles de euros
Abertis Infraestructuras, S.A. 3.397.073
Hochtief, A.G. 1.614.968
Indra Sistemas, S.A. 457.437

Dentro del resultado del gjercicio 2006 destaca el reconocimiento en la cuenta de resultados, como consecuencia
de la bajada de tipos en el Impuesto sobre Sociedades, el importe correspondiente a los impuestos diferidos
generados tras las asignaciones de activos en los procesos de adquisicion de dichas participadas (véase Nota
27.4). El importe reconocido en las cuentas de resultados del gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2006
asciende a 90.897 miles de euros (55.938 miles de euros corresponden a Unién Fenosa, S.A. y 34.959 miles de
euros corresponden a Abertis Infraestructuras, S.A.).

En el gjercicio 2007 no se ha producido este efecto salvo en la parte correspondiente a la propia Hochtief AG y la
propia Abertis Infraestructuras, S.A., por la bajada de la tasa impositiva en Alemania y el Reino Unido
respectivamente, siendo el efecto no relevante en las cuentas consolidadas del Grupo ACS.
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Miles de euros

Cartera de valores
Créditos a empresas asociadas
Otros créditos

Miles de euros

Corporacion y otros
Iberdrola, S.A.
Xfera Moviles, S.A.

Construccién
Madrid Calle 30, S.A.
Transportes Ferroviarios Madrid, S.A.

Servicios Industriales
Sistemas Eléctricos de Conexion Hueneja, S.L.

Medio Ambiente y Logistica
Cargolink Armazéns de Cargas, Ltda.

Concesiones
Accesos de Madrid Concesionaria Espafiola, S.A.

Energia
Grupo Cepsa
Red Electrica de Espafia, S.A.
Isagen, S.A.
Richards Bay Coal Terminal

Otras participaciones

5.098.616
140.019
829.646

6.068.281

Corriente No corriente

No corriente

595.461
7.952
817.450

1.420.863

Coste

3.750.445

79.206

50.000
3.414

45.669

949.907
58.490
94.967
37.189

78.773

3.117.950
101.828
207.202

3.426.980

Provision

(5.624)
(264)

(3.074)

(50.392)
(59.354)

Corriente

9567.612
5.7112
917.615

1.880.939

Saldo Neto

3.750.445
79.206

44.376
3.150

42.595

949.907
58.490
94.967
37.189

28.381
5.098.616




La composicion del saldo de este epigrafe por sociedades a 31 de diciembre de 2006 es la siguiente:

Coste Provisiéon Saldo Neto

Miles de euros
Corporacién y otros

Iberdrola, S.A. 2.985.931 - 2.985.931

Xfera Moviles, S.A. 22.286 - 22.286

World Trade Center Barcelona, S.A. 2.404 (364) 2.040

Autopistas del Sol, S.A. 8.889 (8.889) -
Construccion

Madrid Calle 30, S.A. 40.000 - 40.000

Sacresa Belgique, S.A. 4.446 - 4.446

Compafiia Nueva Plaza de Toros de Barcelona, S.A. 3.011 (132) 2.879

Transportes Ferroviarios Madrid, S.A. 3.414 (614) 2.800

Parque Tematico de Madrid, S.A. 3.516 (1.329) 2.187
Servicios Industriales

Saneamiento Norte, S.A. 3.667 (3.667) -
Concesiones

Accesos de Madrid Concesionaria Espanola, S.A. 44.722 (2.193) 42.529

SCL Terminal Aéreo Santiago, S.A., Sociedad Concesionaria 2.864 (1.720) 1144
Otras participaciones 20.730 (9.022) 11.708
Total 3.145.880 (27.930) 3.117.950

De acuerdo con la NIC 39, estas participaciones tienen la consideracion de disponibles para la venta. Se han
valorado al coste en general, ya que no existe un mercado fiable para las mismas, excepto para el caso de
lberdrola, S.A., Cepsa y Red Eléctrica Espanola, S.A. que cotizan en el mercado continuo espanol.

A 31 de diciembre de 2007 y 20086, el Grupo ACS tiene una participacion del 17% en el capital de Xfera Moviles,
S.A. a través de ACS Telefonia Movil, S.L. tras la venta de parte de su participacion en el mes de junio de 2006 al
Grupo Telia Sonera. A 31 de diciembre de 2006, después de la venta anteriormente mencionada que dio lugar a
un resultado positivo de 25.635 miles de euros y de la ampliacién de capital realizada en el gjercicio 2006, la
participacion se encontraba valorada a coste por un importe total de 35.376 miles de euros. La valoracion a 31 de
diciembre de 2007 corresponde a 139.896 miles de euros tras las aportaciones realizadas, incluidos los
préstamos participativos asociados a la misma.

Adquisicion del 7,2% de Iberdrola, S.A.

El 29 de septiembre de 2006, el Grupo ACS, a través de Residencial Monte Carmelo, S.L., sociedad
perteneciente 100% al Grupo ACS, adquirid en el mercado un total de 90.154.918 acciones de Iberdrola, S.A.
que representaban el 10% de dicha entidad. Tras el split y las ampliaciones de capital realizadas por Iberdrola en
2007, el Grupo ACS posee a 31 de diciembre de 2007, 360.619.672 acciones representativas del 7,2% del
capital de Iberdrola.
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El coste consolidado correspondiente a la adquisicion de Iberdrola, S.A. asciende a 3.297.346 miles de euros en
2006 y 2007. De acuerdo con la NIC 39, esta participacion se ha ajustado al valor de cotizacion al cierre del gjercicio
con efecto en patrimonio por un importe de 3.750.445 miles de euros en 2007, 453.099 miles de euros antes del
efecto impositivo en 2007 y (311.415) miles de euros en 2006 (neto de impuestos asciende a 371.541 miles de
euros en 2007) y (217.990) miles de euros en 2006 y se encuentra recogido dentro del epigrafe “Ajustes por
valoracion - Activos financieros disponibles para la venta” del patrimonio neto en el balance de situacion adjunto.

La financiacion de esta operacion se realizd mediante un préstamo sindicado y una linea de crédito con diferentes
entidades bancarias, con garantia de las propias acciones de Iberdrola, S.A. y con deuda subordinada de ACS,
Actividades de Construccion y Servicios, S.A. (véase Nota 18).

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2006, el Grupo tenia suscrito un contrato de derivados, en concreto, de
“equity swap”, sobre acciones de Iberdrola, S.A., representativas del 0,88% del capital social a dicha fecha,
liquidable, a opcion del Grupo ACS en efectivo 0 en acciones. A 31 de diciembre de 2007, el contrato de
derivados mencionado afecta al 5,2% del capital social de Iberdrola, S.A.

La variacion en el importe correspondiente a la valoracion a valor razonable de este derivado se encuentra
recogida en la cuenta de resultados, dentro del epigrafe “Resultado por variacion de valor de instrumentos
financieros a valor razonable”, por un beneficio de 170.865 miles de euros.

Adicionalmente a las participaciones en Iberdrola, S.A. y Xfera Moviles, S.A., destacan a 31 de diciembre de 2007
las siguientes inversiones disponibles para la venta, sobre las cuales no existe restriccion alguna para su libre
disposicion ni provision por deterioro:

a) La participacion del 1% en Red Eléctrica de Espafa, S.A. por un importe de 58,5 millones de euros, a 31 de
diciembre de 2007.

b) La participacion del 5% en el Grupo Cepsa, por un importe de 950 millones de euros a 31 de diciembre de 2007.

c) En el aflo 2007 se incorpora al perimetro de consolidacion la compania sudafricana Kangra Coal (Propietary)
LTD. Dicha sociedad posee el 2,3% de las acciones de Richards Bay Coal Terminal, inversion calificada como
activo financiero disponible para la venta. A 31 de diciembre de 2007, dicha participacion asciende a 37
millones de euros.

d) La sociedad Colombiana Empresa de Energia del Pacifico S.A., E.S.P. valora a valor razonable, en funcién de su
cotizacion bursatil, su participacion del 5,04% en la sociedad ISAGEN, S.A., A 31 de diciembre de 2007 esta
participacion esta valorada en 94,9 millones de euros.

Cartera de valores corriente

Dentro del epigrafe “Cartera de valores corriente” se recogen principaimente las inversiones en deuda publica
realizadas para materializar los excedentes de tesoreria. Estos activos son de alta liquidez y tienen una elevada
rotacion, obteniéndose rentabilidades de mercado.



Corriente

2008

Miles de euros

Créditos en euros
Créditos en moneda extranjera

Corriente

2007

Miles de euros

Créditos en euros
Créditos en moneda extranjera

2009

2010

2012y
2011 posteriores

69.696
70.299

- 139.995

2011y
2010 posteriores

6.269
84.704

90.973

No corriente

Total no
corriente

69.720
70.299

140.019

No corriente

Total no
corriente

15.208
86.620

101.828
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2.2.1.11.3 Otros créditos

Los saldos de “Otros créditos” a 31 de diciembre de 2007, asi como los vencimientos previstos en concepto de
amortizacion son los siguientes:

Corriente No corriente
2012y Total no
2008 2009 2010 2011 posteriores corriente

Miles de euros
Créditos en euros 776.132 47.817 2.209 677 708.249 758.952
Créditos en moneda extranjera 41.318 477 151 11 70.055 70.694
Total 817.450 48.294 2.360 688 778.304 829.646

Los saldos de “Otros créditos” a 31 de diciembre de 2006, asi como los vencimientos previstos en concepto de
amortizacion son los siguientes:

Corriente No corriente
2011y Total no
2007 2008 2009 2010 posteriores corriente

Miles de euros
Créditos en euros 894.371 20.304 4.701 3.234 175.080 203.319
Créditos en moneda extranjera 23.245 290 139 125 3.329 3.883
Total 917.616 20.594 4.840 3.359 178.409 207.202

En este epigrafe del balance de situacion, los créditos corrientes en euros son principalmente inversiones de
excedentes de tesoreria, “repos”, a corto plazo, asi como la cuenta corriente con el fondo de titulizacion de
activos (véase Nota 13).

En este epigrafe del balance de situacion se recoge la financiacion del déficit de las liquidaciones de las
actividades reguladas del sector eléctrico, de acuerdo a que, en base a la legislacion vigente, existe el derecho a
percibir su reintegro y éste no se encuentra sujeto a factores contingentes futuros. El déficit estimado para el
conjunto del sector en 2007 asciende a 784 millones de euros, de los cuales Union Fenosa Generacion, S.A.
financia el 12,84%, registrandose por este concepto 100,6 millones de euros. A este importe hay que afiadir la
parte correspondiente al gjercicio anterior pendiente de cobro que asciende a 250,8 millones de euros.

En los créditos no corrientes se incluye deuda refinanciada a corporaciones locales por importe de 85.512 miles
de euros a 31 de diciembre de 2007 (47.746 miles de euros a 31 de diciembre de 2006).

A 31 de diciembre de 2006, dentro del epigrafe “Créditos corrientes en euros” se recogian 328.179 miles de euros
correspondientes a la cantidad depositada como garantia sobre la financiacion, que el Grupo ACS, a través de la



sociedad Residencial Monte Carmelo, S.A., ha obtenido para la compra del 7,2% de lberdrola, S.A. (véase Nota
18). Esta cantidad no puede reembolsarse al Grupo ACS mientras no supere el ratio de cobertura entre inversion
y deuda establecido en la mencionada financiacion. A 31 de diciembre de 2007, el saldo de esta cuenta esta
cancelado sin que exista obligacion de reponer dicho saldo.

El tipo de interés que devengan estos créditos esta referenciado al euribor menos un margen de mercado.

2.2.1.12 Existencias

El desglose del epigrafe de existencias es el siguiente:

Saldo a Saldo a
31/12/2007 31/12/2006

Miles de euros

Materias primas y otros aprovisionamientos 579.939 405.596
Productos en curso, semiterminados y terminados 75.915 104.345
Instalaciones 131.214 115.662
Anticipos 113.506 116.502
Provisiones (8.745) (8.850)
Total 896.829 738.255

Se han pignorado y/o hipotecado existencias con un importe en libros de 9.973 miles de euros en 2007 (10.533
miles de euros en 2006) en garantia del cumplimiento de deudas.

En concepto de deterioro de existencias y reversion de las mismas, se ha recogido en la cuenta de resultados un
importe de 1.207 y 1.306 miles de euros respectivamente en el ejercicio 2007 (2.331 y 1.813 miles de euros en el
gjercicio 2006), proveniente de las diferentes sociedades del Grupo ACS.

2.2.1.13 Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

El importe en libros de las cuentas de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se refleja por su valor
razonable con el siguiente desglose:

Saldo a Saldo a
31/12/2007 31/12/2006

Miles de euros

Clientes por ventas y prestacion de servicios 7.676.591 5.696.114
Cuentas a cobrar de empresas método participacion 187.724 89.446
Otros deudores 791.453 273.556
Provisiones (412.127) (112.986)
Total 8.243.641 5.946.130
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Clientes por ventas y prestaciones de servicios

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es la siguiente:

Saldo a Saldo a
31/12/2007 31/12/2006

Miles de euros
Clientes y efectos a cobrar 6.473.473  4.600.804
Obra ejecutada pendiente de certificar 1.203.118 1.095.310
Total 7.676.591 5.696.114
Anticipos recibidos por pedidos (Nota 24) (2.273.515) (1.8038.013)
Provisiones para clientes de dudoso cobro (397.755) (81.803)
Total saldo neto de clientes 5.005.321 3.811.298

El detalle del saldo neto de clientes por tipo de actividad es el siguiente:

Saldo a Saldo a
31/12/2007 31/12/2006

Miles de euros
Construccion 1.716.311  1.444.093
Industrial 1.524.699 1.660.488
Medio Ambiente y Logistica 922.030 775.260
Concesiones 9.510 8.775
Energia 990.663 -
Corporacion y otros (157.892) (77.318)
Total 5.005.321 3.811.298

A 31 de diciembre de 2007, las retenciones mantenidas por los clientes por obras en curso ascendieron a
175.355 miles de euros (199.579 miles de euros en 2006).

Las sociedades del Grupo proceden a la cesion de créditos de clientes a entidades financieras, sin posibilidad de
recurso contra las mismas en caso de impago. El importe minorado del saldo de deudores, asciende a 473.578
miles de euros a 31 de diciembre de 2007 y 415.141 miles de euros a 31 de diciembre de 2006.

Mediante las ventas y cesiones de derechos de cobro se han transmitido sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a las cuentas a cobrar, asi como el control sobre éstas, toda vez que no existen pactos de recompra
suscritos entre las sociedades del Grupo vy las entidades de crédito que han adquirido los activos y que éstas
pueden disponer libremente de los activos adquiridos sin que las sociedades del Grupo puedan limitar en modo
alguno dicho derecho. Consecuentemente, en el balance consolidado se dan de baja los saldos a cobrar de
deudores cedidos o vendidos en las condiciones indicadas. La gestion de cobro durante el periodo la siguen
realizando las sociedades del Grupo.



El saldo de “Clientes y efectos a cobrar” se encuentra minorado por los importes cedidos al Fondo de Titulizacion
de Activos denominado CAP - TDA1, que se constituy6 el 25 de junio de 2008.

Las sociedades del Grupo ACS ceden de forma plena e incondicional derechos de cobro al Fondo. Mediante este
mecanismo, en el momento de la cesion, la Sociedad cobra un precio firme (precio de contado) que no revierte
bajo ninguin concepto al Fondo. Este fondo, sometido a legislacion espafiola, transforma los derechos de crédito
adquiridos en bonos negociados. El Fondo es gestionado por una sociedad gestora llamada Titulizacion de
Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. y los bonos emitidos por el Fondo han recibido la
calificacion de AAA de las agencias de rating.

El importe de los derechos vendidos al Fondo de Titulizacion asciende a 31 de diciembre de 2007 a 328.848
miles de euros (299.477 a 31 de diciembre de 2006), de los cuales 109.875 miles de euros (89.055 miles de euros
al 31 de diciembre de 2006) son recogidos como cuenta corriente con el Fondo de Titulizacion incluida dentro del
epigrafe “Otros activos financieros corrientes, otros créditos” (véase Nota 11.3).

Se considera que no existe concentracion del riesgo de crédito, dado que el Grupo tiene un gran nimero de
clientes pertenecientes a distintas actividades. El principal cliente de las actividades de Construccion y de Medio
Ambiente es la Administracion Publica.

La Direccion del Grupo considera que el importe en libros de la cuenta de deudas comerciales refleja su valor razonable.

2.2.1.14 Otros activos corrientes

El desglose de este epigrafe se detalla a continuacion:

Saldo a Saldo a
31/12/2007 31/12/2006

Miles de euros

Desembolsos por anticipado 73.703 44.514
Cuenta corriente con deudores diversos 30.638 34.918
Cuentas corrientes con socios en UTEs 57.545 27.962
Otros 24.704 6.456
Total 186.590 113.850

2.2.1.15 Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El epigrafe “Efectivo y otros medios liquidos equivalentes” incluye la tesoreria del Grupo y depdsitos bancarios
corrientes con un vencimiento inicial de tres meses o0 un plazo inferior. El importe en libros de estos activos refleja
su valor razonable.
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Miles de euros

Saldo a1 de enero de 2006

Ingresos/(gastos) del afio reconocidos en patrimonio
Diferencia de conversion operaciones en el exterior
Instrumentos financieros de cobertura

Activos financieros disponibles para la venta
Reclasificaciones

Subtotal

Opciones sobre acciones

Reparto resultado afio anterior

Areservas

A dividendos

Acciones propias

Variacion en el perimetro y otros efectos de menor cuantia
Resuttado del ejercicio 2006

Dividendo a cuenta 2006

Saldo a 31 de diciembre de 2006

Ingresos/(gastos) del afio reconocidos en patrimonio
Diferencia de conversion operaciones en el exterior
Instrumentos financieros de cobertura

Activos financieros disponibles para la venta

Ganancias y pérdidas actuariales

Reclasificaciones

Subtotal

Opciones sobre acciones

Reparto resultado afio anterior

Areservas

A dividendos

Acciones propias

Variacion en el perimetro y otros efectos de menor cuantia
Resuttado del ejercicio 2007

Dividendo a cuenta 2007

Saldo a 31 de diciembre de 2007

Reservas ~ Ganancias
revalorizacion acumuladas  Diferencias
Primade yganancias sociedades de
Capital emision acumuladas consolidadas ~ conversion

176.437 897.294 543,003

176437  897.294  738.376

32.007
3.836

315590
5.280
41.206
31

176437  897.294  1.136.325

Ajustes por valoracion

Activos

financieros

Acciones disponibles
propias para laventa

Resultado

atribuido a

la Sociedad

Derivados  Dominante

Dividendo  Intereses
acuenta minoritarios

(51517) 608657 (70575 154611

(117642 (2837)
2201
(49.707)
(82736)

(82736)  (114.890) (49.707)

(396.983)
©11.724) (19550)
(17.077)
23324
(141.149)

(38.720)  (283.004) 38076 1250088  (141.149)  140.672

(53.157) (59269
43830
135,322
(13.267) (17.847)

(2.007)

(45274)  (53.157)

(808.997)

441001 141149 (236.949)

(233.337)
5210477
1.851.115 571.332

(264.655)

(91.876)  (516.341) 107.707  1.551.115  (264.655) 5.787.278

(120.479)

(266.571)
(6.183)
1273412
(141.149)

(112.420)
113460
824,889
(31.114)

3.836

(531.607)
(192.132)
5.251.969
2122447

(264.655)




Ademas de la Sociedad Dominante, las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion cuyas acciones
cotizan en mercados de valores son Abertis Infraestructuras, S.A. y Unidn Fenosa, S.A. en las Bolsas de Valores
espanolas, Hochtief A.G. en las Bolsas de Valores alemanas y Dragados y Construcciones Argentina, S.A.I.C.I. en
la Bolsa de Buenos Aires (Argentina).

A 31 de diciembre de 2007, los accionistas con participacion superior al 10% en el capital de la Sociedad
Dominante eran Corporacion Financiera Alba, S.A. con una participacion del 22,13%, Corporacion Financiera
Alcor, S.A. con una participacion del 12,75% e Inversiones Vesan, S.A. con una participacion del 11,00%.

2.2.1.16.2 Prima de emision

La prima de emisién a 31 de diciembre de 2007 y 2006 asciende a 897.294 miles de euros, no habiéndose
producido movimiento alguno en los dos ultimos afos.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima de
emision para ampliar capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

2.2.1.16.3 Otras reservas

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2007 y 2006 se detalla a continuacion:

Saldo a Saldo a
31/12/2007 31/12/2006

Miles de euros

Reservas de revalorizacion 2.124 2.124
Reservas Sociedad Dominante 1.134.201 736.252
Reservas en sociedades consolidadas 996.844 506.951

Diferencias de conversion (91.876) (38.720)
Total 2.041.293 1.206.607

Reservas de revalorizacion

Al amparo del Real Decreto Ley 7/1996 de 7 de junio, €l Grupo se acogié a la actualizacion de balances, la cual supuso
2.124 miles de euros en concepto de Reserva de revalorizacion, una vez descontado el 3% de gravamen Unico.

Su saldo podra destinarse, sin devengo de impuestos, a cancelar los resultados contables negativos, tanto los
acumulados de ejercicios anteriores como los del propio ejercicio, o los que puedan producirse en el futuro y a
ampliacion del capital social. Transcurridos 10 anos, podra destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que
la plusvalia monetaria haya sido realizada. Se entendera realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la
amortizacion contablemente practicada o cuando los elementos patrimoniales actualizados hayan sido
transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad.
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Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en el Real Decreto Ley 7/1996, dicho saldo
pasaria a estar sujeto a tributacion.

Reservas de la Sociedad Dominante

Recogen las reservas constituidas por la Sociedad Dominante del Grupo, principalmente con origen en beneficios
retenidos y, en su caso, en cumplimiento de las diferentes disposiciones legales aplicables.

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:

Saldo a Saldo a
31/12/2007 31/12/2006

Miles de euros
Reserva legal 35.287 35.287
Reservas voluntarias 500.155 28.798
Reservas para acciones propias 174,954 67.276
Reserva por redenominacion capital a euros 162 162
Remanente 113.193 389.001
Subtotal 823.751 520.524
Traspaso a acciones propias 310.450 215.728
Total 1.134.201 736.252

Reserva legal
De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, debe destinarse una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que excede del 10% del capital
ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

La Sociedad Dominante del Grupo tiene dotada en su totalidad la reserva legal por importe de 35.287 miles de euros.

Reservas voluntarias

Son aquellas para las que no existe ningun tipo de limitacion o restriccion sobre su disponibilidad, constituidas
libremente mediante beneficios de la Sociedad Dominante una vez aplicada la distribucion de dividendos y la
dotacion a reserva legal u otras reservas de caracter indisponible de acuerdo con la legislacion vigente.

Segun el articulo 194 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, hasta que las partidas de Gastos de
Establecimiento y Fondo de Comercio de las cuentas anuales individuales segun principios de contabilidad



espanoles generalmente aceptados, no hayan sido totalmente amortizadas esta prohibida toda distribucién de
beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles sea, como minimo, igual al importe de los saldos no
amortizados. En este caso, las reservas asignadas a cumplir este requisito se consideran reservas indisponibles.

Reservas para acciones propias

De acuerdo con lo dispuesto por el articulo 79.3 de la Ley de Sociedades Andnimas, la Sociedad tiene
establecida la reserva para acciones propias, con cargo a reservas voluntarias. Esta reserva tiene el caracter de
indisponible mientras las acciones no sean enajenadas o amortizadas.

Reservas en sociedades consolidadas y diferencias de conversion

El desglose por divisiones de los saldos de estas cuentas de los balances de situacion consolidados - una vez
considerado el efecto de los ajustes de consolidacion - se indica a continuacion:

2007

2006

Diferencias de

Diferencias de

Reservas conversion Reservas conversion

Miles de euros

Construccion 217.944 (6.871) 218.948 (3.843)
Servicios industriales 409.028 28.623 321.774 14.873
Medio Ambiente y Logistica 302.019 (8.636) 174.842 (4.929)
Concesiones (72.406) (9.600) (27.823) 3.746
Energia 159.542 (81.824) - -
Corporacion y otros (19.284) (13.568) (180.790) (48.567)
Total 996.843 (91.876) 506.951 (38.720)

Ciertas sociedades del Grupo cuentan con clausulas en sus contratos de financiacion (esto es habitual en la
financiacion de proyectos) que tienen restricciones al reparto de dividendos hasta que se cumplan determinados
ratios.

Las diferencias de conversion a 1 de enero de 2004 se registraron en la transicion a las NIIF como reservas de
apertura, consecuentemente el importe que figura en el balance consolidado del Grupo a 31 de diciembre de
2007 es exclusivamente el generado durante los ejercicios 2004 a 2007 por la diferencia, neta del efecto
impositivo, entre el tipo de cambio de cierre y el de apertura; de las partidas no monetarias cuyo valor razonable
se ajusta con contrapartida en el patrimonio neto y de las que se producen al convertir a euros los saldos en las
monedas funcionales de las entidades consolidadas por integracion global, proporcional y método de la
participacion cuya moneda funcional es distinta del euro.

Del importe de las diferencias de conversion las monedas que mas han repercutido son el peso chileno, el real
brasileno, el peso mejicano y el peso colombiano, cuyo comportamiento a lo largo del ano 2007 y 2006 explica
las variaciones tan significativas de las mismas.
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2.2.1.16.4 Acciones propias

El movimiento del epigrafe “Acciones propias” durante los ejercicios 2007 y 2006 ha sido el siguiente:

2007 2006
Numero de Miles de Numero de Miles de
acciones euros acciones euros
Al inicio del ejercicio 6.985.055 283.004 - -
Compras 32.851.277 1.459.203 22.537.670 778.276
Ventas (27.895.271)  (1.225.866) (15.552.615)  (495.272)
Al cierre del ejercicio 11.941.061 516.341 6.985.055 283.004
La Sociedad Dominante posee a 31 de diciembre de 2007, 11.941.061 acciones propias, de valor nominal de 0,5
euros, que suponen el 3,38% del capital social, siendo su valor neto en libros consolidados de 516.341 miles de
euros que se encuentra recogido dentro del epigrafe “Acciones propias” del patrimonio neto del balance de
situacion consolidado.
El precio medio de compra de acciones de ACS en el gjercicio 2007 fue de 44,42 euros por accion y el precio
medio de venta de acciones en el gjercicio 2007 fue de 43,95 euros por accion (34,53 euros y 33,47 euros por
accion respectivamente, en el gjercicio 2006).
2.2.1.16.5 Ajustes por valoracion
El movimiento del saldo de este epigrafe en los egjercicios 2007 y 2006 ha sido el siguiente:
2007 2006
Miles de euros
Saldo inicial 9.416 (30.470)
Instrumentos de cobertura 69.631 89.593
Activos financieros disponibles para la venta 689.567 (49.707)
Saldo final 768.614 9.416

Los ajustes por instrumentos de cobertura corresponden a la reserva generada por la parte efectiva de cambios

en el valor razonable de dichos instrumentos financieros designados, y calificados como de cobertura de flujos de

caja. Fundamentalmente corresponden a coberturas de tipos de interés y de tipos de cambio, ligados a

elementos del activo y pasivo del balance, asi como a compromisos futuros de transacciones a los que se les

aplica, por cumplir determinados requisitos de la NIC 39, la contabilidad de coberturas.



Las inversiones disponibles para la venta recogen las pérdidas y ganancias no realizadas que surgen de cambios
en su valor razonable netos del efecto impositivo. Las variaciones principales surgen fundamentalmente de la
participacion en Iberdrola, S.A. (371.541 miles de euros) y de las participaciones a través de Unidn Fenosa, S.A. por
213.768 miles de euros (fundamentalmente Cepsa, France Telecom Espafia, S.A. y Red Eléctrica Espanola, S.A.).

También se recogen en este epigrafe las participaciones indirectas a través de Abertis Infraestructuras, S.A. por
64.4983 miles de euros en 2007 y por 50.587 miles de euros en 2006 (fundamentalmente por su participacion en
Brisa Auto-estradas de Portugal, S.A.).

2.2.1.16.6 Dividendo a cuenta

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante en su reunion del 13 de diciembre de 2007 acordd
distribuir un dividendo a cuenta de 0,75 euros por accion, por un importe total de 264.655 miles de euros que se
hizo efectivo el 15 de enero de 2008. Para ello, formulo el estado de liquidez exigido por el articulo 216 del texto
Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas. Este dividendo entregado figura contabilizado en el epigrafe
“Dividendo a cuenta” disminuyendo el importe del “Patrimonio atribuido a la Sociedad Dominante” recogido al 31
de diciembre de 2007 en el epigrafe “ Otros pasivos corrientes” del balance de situacion consolidado.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante en su reunion del 14 de diciembre de 2006 acordd
distribuir un dividendo a cuenta de 0,40 euros por accion, por un importe total de 141.149 miles de euros que se
hizo efectivo el 15 de enero de 2007. Para ello, formuld el estado de liquidez exigido por el articulo 216 del texto
Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas. Este dividendo entregado figura contabilizado en el epigrafe
“Dividendo a cuenta” disminuyendo el importe del “Patrimonio atribuido a la Sociedad Dominante” recogido al 31
de diciembre de 2006 en el epigrafe “ Otros pasivos corrientes” del balance de situacion consolidado.

2.2.1.16.7 Intereses minoritarios

El detalle, por divisiones, del saldo del epigrafe de “Intereses minoritarios” del balance de situacién consolidado a
31 de diciembre de 2007 y 2006 se presenta a continuacion:

Saldo a 31/12/2007 Saldo a 31/12/2006
Resultado Resultado
Intereses  atribuido a Intereses atribuido a
minoritarios la minoria minoritarios la minoria

Miles de euros
Construccion 26.764 4.225 15.318 8.600
Servicios Industriales 83.879 7.862 50.398 8.400
Medio Ambiente y Logistica 82.713 9.892 41.373 6.943
Concesiones 18.473 (69) 10.259 619)
Energia 5.004.117 549.422 - -
Total 5.215.946 571.332 117.348 23.324
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Miles de euros
Saldo a 31 de diciembre de 2006

Resultado del ejercicio

Dividendos recibidos

Variacion en el perimetro de consolidacion
Variaciones de capital

Ajustes por valoracion
Diferencias de conversion y otros

Saldo a 31 de diciembre de 2007

Miles de euros
Saldo a 31 de diciembre de 2005

Resultado del ejercicio

Dividendos recibidos

Variacién en el perimetro de consolidacion
Variaciones de capital

Ajustes por valoracion

Diferencias de conversién y otros

Saldo a 31 de diciembre de 2006

Miles de euros

Construccion

Servicios Industriales
Medio Ambiente y Logistica
Concesiones

Energia

Capital

22.514
68.405
36.295
16.128
544.133

687.475

140.672

571.332
(236.945)
5.194.954
15.223
161.305
(59.263)

5.787.278

154.611

23.324
(19.550)
(19.462)

2.385
2.201
(2.837)

140.672

Resultado
Reservas Preferentes Ejercicio

4.250 4.225 30.989
15.474 7.862 91.741
46.417 9.893 92.605
2.345 - 69) 18.404
3.762.232 697.753 549.421  5.553.539

3.830.718 697.753 571.332 5.787.278



LLa composicion del saldo por segmentos de actividad a 31 de diciembre de 2006 fue la siguiente:

Resultado

Capital Reservas Ejercicio Total
Miles de euros
Construccion 16.193 (875) 8.600 23.918
Servicios Industriales 45.863 4.535 8.400 58.798
Medio Ambiente y Logistica 29.535 11.838 6.943 48.316
Concesiones 12.120 (1.861) (619) 9.640
Total 103.711 13.637 23.324 140.672

En el ejercicio 2005 la sociedad Union Fenosa Preferentes, S.A. realizd una emision de acciones preferentes por
importe nominal de 700 millones de euros, que se contabilizd en el epigrafe “Intereses minoritarios” y cuyas
principales caracteristicas son:

Dividendo: variable y no acumulativo; desde la fecha de desembolso (30 de junio de 2005) hasta el 30 de junio de
2015 sera el Euribor a tres meses mas un diferencial de 0,65%; a partir de dicha fecha, sera el Euribor a tres
meses mas un diferencial del 1,65%.

Pago de dividendo: se pagara por trimestres naturales vencidos, condicionado a la existencia de beneficio
distribuible de Unién Fenosa, considerando como tal el menor entre el beneficio neto declarado del Grupo Unién
Fenosa y el del garante.

Plazo: perpetuas, con opciéon para el emisor de amortizar en todo o en parte las participaciones con fecha
posterior al 30 de junio de 2015. En caso de amortizacion se efectuara por su valor nominal.

Retribucion: el pago del dividendo sera preferente y no acumulativo y esté condicionado a la obtencion de
beneficio distribuible de Union Fenosa y al pago de dividendo a sus accionistas ordinarios. El emisor tendra la
opcion pero no la obligacion de abonar a los titulares de las participaciones una remuneracion en especie
mediante el incremento del valor nominal de las participaciones preferentes.

Garantia: solidaria e irrevocable de Union Fenosa, S.A.

Derechos politicos: no tienen.

El saldo a 31 de diciembre de 2007 correspondiente a esta emision de acciones preferente asciende a 697.753
miles de euros.

Los accionistas con participacion igual o superior al 10% en el capital suscrito de las sociedades dependientes
mas relevantes del Grupo, a 31 de diciembre de 2007 han sido los siguientes:
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Porcentaje de
Sociedad del Grupo participacion Accionista

Construccion
Can Brians 2, S.A. 25,00% Proinosa Promocion e Ingenieria de Obras, S.A. (20,00%)
Constructora Vespucio Norte, S.A. 46,00% Hochtief Construction Chilena Ltda. (45,00%)
Gisca, S.A. 47,50% Amec Spie Capag, S.A.
Hospital de Majadahonda, S.A. 45,00% Bovis Lend Lease, S.A. (25,00%)
Sufi, S.A. (20,00%)
Intercambiador de Transportes de Principe Pio, S.A. 30,00% Empresa de Blas y Compariia S.L. (25,97 %)

Servicios Industriales
Andasol 1, S.A. 25,00% Solar Millennium Vierwaltungsgeselishaft, mbh
Andasol 2, S.A. 25,00% Solar Millennium Vierwaltungsgeselishaft, mbh
Artemis Transmissora de Energia, Ltda. 49,00% Eletrosul Centrais Electricas, S.A.
Beni Saf Water Company Spa. 49,00% Algerian Energy Company -SPA
Emurtel, S.A. 49,90% Ginés Heredia (20,00%)
José Marfa Rodriguez (29,90%)
Iberoamericana de Hidrocarburos, S.A. de C.V. 46,40% Monclova
Procme, S.A. 25,00% José Reis Costa
Serpista, S.A. 49,00% Temg Mantenimiento, S.A. (10,00%)
Iberia, S.A. (39,00%)
Societat Edlica de I' Enderrocada, S.A. 20,00% Eficiencia Energética Sociedad Andnima (10,00%)
IDAE (Instituto para la Diversificacion y Ahorro de la Energia) (10,00%)
Uirapuru Transmissora de Energia, Ltda. 49,00% Eletrosul Centrais Electricas, S.A.
Venezolana de Limpiezas Indust., C.A. 17,20% Fomento de Construcciones y Contratas, S.A.

Medio Ambiente y Logistica

Autoterminal, S.A. 42,29% Barcelona Car Terminal, S.A. (28,30%)

Centro de Transferencias, S.A. 30,00% Emgrisa

Combalia Logistic Services, S.A. 27,94% Antonio Combalia Goicoechea

Comercial Combalia Sagrera, S.A. 16,32% Antonio Combalia Goicoechea

Construrail, S.A. 49,00% Renfe Operadora

Frigorificos de Castellon, S.A. 25,00% Fac Fruit, S.L.

Jingtang International Container Terminal, Co. Ltd. 48,00% Jing Tang Port Investment Co, Ltd. (40,00%)

Monegros Depura, S.A. 45,00% Marcor Ebro, S.A.

Puerto Seco Santander-Ebro, S.A. 37,50% Autoridad Portuaria de Santander (12,50%)
Transportes y Distribucion, S.A. (12,50%)
Andrés Madorran, S.A. (12,50%)

Residuos Industriales de Zaragoza, S.A 30,00% Marcor Ebro, S.A.

Residuos Sdlidos Urbanos de Jaén, S.A. 40,00% Diputacion Provincial de Jaén

Servicios Generales de Jaén, S.A. 25,00% Caja Provincial de Ahorros de Jaén

SM Gestinver, S.A. 30,00% Romva, S.A. (11,30%)

Terminales del Sudeste, S.A. 15,00% Cargas y Expediciones, S.A. (11,00%)

Terminales Maritimas de Santander, S.L. 19,00% M. Romeu y Compafia, S.L.

Tirmadrid, S.A. 33,64% Unién Fenosa Energias Especiales, S.A. (18,64%)
Endesa Cogeneracion y Renovables, S.A. (15,00%)

Trenmedia, S.A. 49,00% Comercial del Ferrocarril, S.A.

Urbana de Servicios Ambientales, S.L. 30,00% Construcciones Sanchez Dominguez (20,00%)
Unicaja (10,00%)

Vertederos de Residuos, S.A. 16,03% Fomento de Construcciones y Contratas, S.A.

Concesiones
Autovia de La Mancha S.A. Conces. JCC Cast-La Mancha 33,33% CYOPR, SA.
Autovia del Camp del Turia, S.A. 35,00% Sedesa Concesiones (30,00%)
Sedesa Obras y Servicios (5,00%)
Concesionaria Santiago Brion, S.A. 30,00% Francisco Gémez y Cia, S.L. (15,00%)
Extraco Construcciones e Proyectos, S.A. (15,00%)
Green Canal Golf, S.A. 47,84% Tecnoconcret (23,92%)
Soto Once (23,92%)
MBJ Airports, Ltd. 25,50% YVR Airports
Soc.Inversora de Infraestructuras de la Mancha, S.L 33,33% CYOPR, SA.




Porcentaje de

Sociedad del Grupo participacion Accionista

Energia
Compariia de Electricidad de Tulta, S.A. 44,93%

Corporacion Auténoma Regional del Valle del Cauca (13,70%)
Empresas Municipales de Cali (15,55%)

Estado Panamefio (48,25%)

Estado Panamefio (47,85%)

Corporacion Auténoma Regional del Valle del Cauca (15,88%)

Empr. Distribuidora de Electricidad Metro Oeste, S.A 49,00%
Empresa Distribuidora de Electricidad Chiriqui, S.A 49,00%
Empresa Generadora de Pacffico, S.A. E.S.P. 36,18%

Energia y Servicios de Panama, S.A.
First Independent Power (Kenya), Ltd.
Iberafrica Power, Ltd.

Kangra Coal (Propietary), Ltd.

Planificacion e Inversion Estratégica, S.A.
U.F. Generadora Torito, S.A.

Unién Fenosa Generadora La Joya, S.A.
Zemer Energia, S.A de C.V.

Miles de euros
Saldo inicial

Variaciones perimetro

Adiciones

Traspasos

Imputacion a resultado del ejercicio

Saldo final

Miles de euros

Subvenciones de capital

12.110

49,00%
10,41%
28,34%
36,00%

38,78%
35,00%

35,00%
50,00%

Empresas Municipales de Cali (18,02%)
Estado Panamefio (48,05%)

JHR Consultans Kenya, Ltd.

KPLC Pension Fund (20,00%)

Shanduka Coal Investments (Propietary), Ltd. (26,00%)

Kangra Group (Propietary), Ltd. (10,00%)
Dreadnought International Corporation (19,39%)

Inversiones Eléctricas Centroamericanas, S.A. (19,39%)

Rafael de Urefia Francés

Cintruénigo, S.A

Zemer Constructora, S.A. de C.V. (17,50%)
Geobat Energia, S.L. (20,00%)

81.062

562.350
180.805
(986)
(12.632)

810.599

52.648 745.841 5.788 19.385

250.606

(173.801)
8.432
154
(4.329)

81.062

55.889




Sociedad Corrientes No corrientes Total

Miles de euros

Union Fenosa, S.A. 42.992 2.786.921  2.829.913
Iberdrola, S.A. 59.675 2.741.380 2.801.055
Hochtief Aktiengesellschaft 22.695 919.418 942.113

Financiacién de proyectos

Parque Edlico La Boga, S.L. 275.634 275.868
Andasol-1y 2, Extresol-1 251.835 252.493
Grupo Eufer 220.862 250.498
Hospital de Majadahonda, S.A. 198.329 208.980
Fuerza y Energia de Tuxpan, S.A. de C.V. 185.995 201.552
Segas Services, S.A.E. 183.024 195.300
CME 108.959 111.944
Hydromanagement 106.471 106.471
Aumancha 102.655 102.655
Al Andalus Wind Power, S.L. 99.546 101.847
Concesionaria Santiago Brion, S.A. 81.000 81.000
Can Brians 2, S.A. (Barcelona) - 80.700
Terminales del Sudeste, S.A. 67.256 67.256
Empresa Mantenimiento y Explotacion M-30, S.A. (Madrid) 66.000 66.000
Plata de regasificacion de Sagunto, S.A. 58.370 61.060
Cobra Instalaciones Méjico 60.848 60.848
Artemis Transmissora de Energia, S.A. 52.683 58.332
Intercambiador Principe Pio, S.A. (Madrid) 50.000 57.812
Seguridad Integral Metropolitana, S.A. 40.459 56.516
Beni Saf Water Company Spa. 51.447 51.447
Parque Eélico Marmellar, S.L. 44,495 47.222
Ecovent Parc Edlic, S.L. 41.454 42.603
Remodelacion Ribera Norte, S.A. 37.827 38.703
Tirmadrid, S.A. 29.585 37.318
Tecmed BKU UTE Albada 35.135 37.299
Fuerza y Energia de Naco Nogales, S.A. de C.V. 31.950 35.821
Madrid Calle 30 34.000 34.000
Planta de tratamiento de RSU y recuperacién energética de Cantabria 33.525 33.525
Graneles Sélidos Minerales, S.A. - 33.467 33.467
Resto (financiacion sin recurso < 30 mm €) 22.087 257.731 279.818

363.175  9.278.259 9.641.434




Sociedad

Miles de euros

Unién Fenosa, S.A.
loerdrola, S.A.

Financiacion de proyectos

Parque Edlico La Boga, S.L.

Autovia de La Mancha, S.A. Conces. JCC Castilla-La Mancha
Hospital de Majadahonda, S.A.

CME

Andasol-1y 2

Can Brians 2, S.A.

Artemis Transmissora de Energia, S.A.

Terminales del Sudeste, S.A.

Cobra Instalaciones Méjico

Parque Eélico Marmellar, S.L.

Concesionaria Santiago Brion, S.A.

Ecoven Parc Edlic, S.L.

Tirmadrid, S.A.

Tecmed BKU UTE Albada

Intercambiador Principe Pio, S.A. (Madrid)

Empresa Mantenimiento y Explotacion M-30, S.A. (Madrid)
Aguas del Huesna, S.L.

Sistemas de Seguridad Metropolitana, S.A.

Energias Ambientales de Outes, S.A.

Energias Ambientales de Vimianzo, S.A.

Easa Somozas, S.A.

Vertresa RWE Senda UTE Las Dehesas

Graneles Solidos Minerales, S.A.

Societat Edlica de I’ Enderrocada, S.A.
Intercambiador de Transportes Avda. de América, S.A.
Energias Ambientales de Novo, S.A.

Servicios de Aguas de Misiones, S.A

Remodelacion Ribera Norte, S.A.

Aunor, S.A.

Vencimiento en

Miles de euros

Saldo a 31 de diciembre de 2007 170.488

Corrientes No corrientes

42.724
1.344

11.235

11.166
13.487

60.989
5.139

195.373

2010

2.481.146 638.517

2.834.231
2.770.474

165.643
102.655
82.279
77772
77.900
7.785
54.815
59.875
59.337
47.125
46.600
41.544
37.218
37.300
39.225
50.000
26.780
24.599
26.455
24.941
23.730
23.688
16.365
8.463
9.198
7.898
6.410
6.496
751

6.797.552

2012
y resto

5.988.108

Total

2.876.955
2.771.818

176.878
102.655
93.445
91.259
77.900
68.774
59.954
59.875
59.337
56.009
46.600
45.878
44.539
39.312
39.225
50.000
31.930
29.152
28.881
27.875
27.001
25.521
16.365
10.548
10.542
8.980
7.976
6.496
1.245

6.992.925

Total

9.278.259
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Destacan, por su importancia relativa, las financiaciones correspondientes a:

Financiacion de la adquisicién de Unién Fenosa, S.A.

El saldo al 31 de diciembre de 2007 proviene de la financiacion bancaria obtenida por el Grupo ACS para la
adquisicion, tanto del 22,07 % inicial en septiembre de 2005, como del 10% adquirido en marzo de 2006, de las
acciones de Unién Fenosa, S.A. y de un 4,5% adicional en noviembre de 2006.

Para la adquisicion de las acciones representativas del 22,07 % del capital de Union Fenosa, S.A., por importe de
2.219.286 miles de euros en el gjercicio 2005, se obtuvo una financiacion bancaria sindicada que asciende a
1.664.000 miles de euros, con un coste financiero referenciado a euribor mas un margen, con garantia real de las
acciones adquiridas y vencimiento final el 11 de noviembre de 2010 (véase Nota 10). El 25% restante se ha
aportado mediante deuda subordinada de la sociedad vehiculo (PR Pisa, S.A.).

Como consecuencia de la adquisicion del 10% adicional de Unidn Fenosa, S.A. por importe de 1.005.440 miles
de euros, mediante la OPA formalizada en marzo de 2006, se obtuvo una financiacion adicional con una serie de
bancos por importe de 753.998 miles de euros firmada el 23 de febrero de 2006, con un coste financiero
referenciado al euribor mas un margen con garantia real de las acciones adquiridas, y vencimiento final y Unico
igual que la financiacion inicial, el 11 de noviembre de 2010. El 25% restante se ha aportado mediante deuda
subordinada de la sociedad vehiculo (PR Pisa, S.A.).

Entre las principales caracteristicas de ambos contratos de financiacion destaca la existencia del mantenimiento
de un ratio de cobertura sobre el valor de mercado de las acciones de Uniéon Fenosa, S.A., de tal forma que, de
no mantenerse éste, podria ser motivo de gjecucion de la prenda constituida. En el caso de no cumplirse el ratio
de cobertura mencionado y decidir el Grupo ACS mantener la financiacion, estaria obligado a aportar fondos
hasta un limite de 363.281 miles de euros en forma de crédito subordinado. Tanto al 31 de diciembre de 2007
como a la fecha de formulacion de estas cuentas, dicho ratio de cobertura de cumple.

En relacion con la financiacion inicial y con la financiacion adicional, se han realizado contratos de cobertura de
tipo de interés (“swaps”) que cubren el 90% vy el 80% respectivamente de la deuda bancaria contratada para
financiar la operacion, y con vencimiento en julio de 2010.

Durante el gjercicio 2006, el Grupo ACS, a través de Roperfeli, S.L. adquirié el 4,5% del capital social de Union
Fenosa, S.A. La financiacion de la operacion se ha realizado mediante un préstamo financiado por Ixis Corporate
and Investment Bank firmado el 13 de noviembre de 2006 con garantia de las acciones de Unién Fenosa, S. A,
por importe de 468.141 miles de euros (que supone el 85 % de la adquisicion), con un interés fijo y vencimiento
final y Unico a los cinco anos; y mediante un préstamo subordinado realizado por el accionista ACS, Actividades
de Construccion y Servicios, S.A. para el 15% restante de la adquisicion.

Entre las principales caracteristicas del contrato de financiacion bancaria destaca la existencia del mantenimiento
de un ratio de cobertura sobre el valor de mercado de las acciones de Unién Fenosa, S.A., de tal forma que, de
no mantenerse éste, podria ser motivo de gjecucion de la prenda constituida. En el caso de no cumplirse el ratio
de cobertura mencionado y decidirse mantener la financiacion, ACS, Actividades de Construccion y Servicios,
S.A. estaria obligada a aportar fondos hasta un limite de 55.075 miles de euros en forma de crédito subordinado.



Tanto al 31 de diciembre de 2007 como a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas,
dicho ratio de cobertura se cumple. Para cumplir con dicho ratio ACS, Actividades de Construccion y Servicios,
S.A. aporto, al cierre del gjercicio 2006, 36.375 miles de euros que se encuentran recogidos, en el epigrafe
“Efectivo y otros medios liquidos equivalentes”.

Financiacion de la adquisicion de Iberdrola, S.A.
Para la adquisicion del 7,2% de lberdrola, S.A. también se ha obtenido una financiacion sin recurso. La
financiacion de la operacion se realizd en dos fases:

Primera Fase

Mediante un crédito puente financiado por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A y Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid por importe de 3.350.000 miles de euros firmado el 2 de octubre de 2006 con garantia de las
propias acciones de Iberdrola, S. A. y con la existencia del cumplimiento de un ratio de cobertura sobre el valor de
mercado de las acciones de Iberdrola, S.A. Para el cumplimiento inicial del ratio mencionado, el accionista ACS,
Actividades de Construccion y Servicios, S.A. aportd 95.649 miles de euros mediante deuda subordinada.

Segunda Fase
El crédito puente anteriormente mencionado fue cancelado de la siguiente forma:

e Mediante un préstamo sindicado con diferentes entidades de crédito: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.;
Caja Madrid; ICO; IXIS; HVB; Mediobanca; La Caixa y Caixa Galicia, firmado el 28 de Diciembre de 2006 por
importe de 2.486.900 miles de euros y una linea de crédito del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. con aval
de los bancos resenados anteriormente, por importe de 331.600 miles de euros. Ambos tramos tienen
vencimiento final y Unico el 28 de diciembre de 2011, con un coste financiero referenciado al euribor mas un
margen y con garantia real de las acciones adquiridas. En relacién con dicha financiacion, en 2007 se han
suscrito diferentes contratos de cobertura de tipos de interés (“swaps”) por el 90% del importe del préstamo
sindicado y con vencimiento en julio de 2011. El saldo a 31 de diciembre de 2006 ascendia e a un total de
2.771.818 miles de euros, y a 31 de diciembre de 2007 asciende a 2.801.055 miles de euros.

Entre las principales caracteristicas del contrato de financiacion destaca la existencia del mantenimiento de un
ratio de cobertura sobre el valor de mercado de las acciones de Iberdrola, S.A., de tal forma que, de no
mantenerse éste, podria ser motivo de ejecucion de la prenda constituida. En el caso de no cumplirse el ratio
de cobertura mencionado y decidirse mantener la financiacion, ACS, Actividades de Construccion y Servicios,
S.A. estaria obligada a aportar fondos hasta un limite de 331.600 miles de euros en forma de crédito
subordinado. Tanto al 31 de diciembre de 2007 como a la fecha de formulacién de las presentes cuentas
anuales consolidadas, dicho ratio de cobertura se cumple. En relacion con esto, existe un saldo a 31 de
diciembre de 2006 recogido en el epigrafe “Otros créditos” (véase Nota 11.3) por importe de 328.179 miles de
euros, depositado como garantia sobre la financiacion para la compra del 7,22% de Iberdrola, S.A. Esta
cantidad no puede reembolsarse al Grupo mientras no se supere el ratio de cobertura entre inversion y deuda
establecido en la mencionada financiacion. A 31 de diciembre de 2007 este saldo esta cancelado.

* El resto de la inversion se ha financiado con la deuda subordinada de la Sociedad Dominante.
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Financiacion de la adquisicién de Hochtief, A.G.

La adquisicion del 25,08% de Hochtief, A.G., el 24 de abril de 2007 se realiza, en primer lugar, mediante un
crédito puente de 1.263.888 miles de euros del BBVA con fianza solidaria de ACS, Actividades de Construccion
y Servicios, S.A.

Posteriormente, el 20 de junio de 2007 se firma la financiacion, en la que actia como entidad agente el BBVA, por un
importe total de 948.000 miles de euros, dividido en dos tramos, un tramo A consistente en un préstamo de 632.000
miles de euros y un tramo B de 316.000 miles de euros, que consiste en una linea de crédito en cuenta corriente.
Ambos tramos tienen como garantia real las acciones adquiridas y un coste financiero referenciado al euribor.

Por ultimo, el 24 de julio de 2007 se obtiene la financiacion definitiva de la adquisicion mediante una novacion de
los préstamos anteriores. Esta financiacion se realiza con vencimiento final y Unico el 24 de julio de 2012.

Entre las principales caracteristicas del contrato de financiacion destaca la existencia del mantenimiento de un
ratio de cobertura sobre el valor de mercado de las acciones de Hochtief, A.G. de tal forma que, de no
mantenerse éste, podria ser motivo de ejecucion de la prenda constituida. En el caso de no cumplirse el ratio de
cobertura mencionado y decidirse mantener la financiacion, ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A.
estaria obligada a aportar fondos adicionales hasta un limite total de 316.000 miles de euros en forma de crédito
subordinado. Tanto a 31 de diciembre de 2007 como a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales
consolidadas, dicho ratio de cobertura se cumple.

El resto de la inversion se ha realizado mediante un préstamo participativo de ACS, Actividades de Construccion
y Servicios, S.A. que asciende a 326.000 miles de euros, con vencimiento final y Unico el 31 de octubre de 2012.
Con un tipo de interés con un doble componente, una parte fija y una parte variable, en funcién del beneficio neto
de la sociedad.

Financiacion de proyectos
En la financiacion en proyectos destacan los siguientes:

e Parques edlicos. La financiacion se realiza con contratos de préstamo a largo plazo, sin recurso a los
accionistas, referenciados al Euribor con un margen variable en funciéon de determinados ratios y con un
vencimiento que oscila entre los afos 2012 y 2026.

e Hospital de Majadahonda, S.A. Se financia con un préstamo bancario sindicado a tipo de interés variable
referenciado al Euribor y con vencimiento en 2033.

e | a financiacién de las plantas termosolares es con préstamos sindicados referenciados al Euribor mas un
margen de mercado con vencimientos entre 2024 y en 2029.

e | os proyectos de generacion y de gas se financian con préstamos en doélares americanos, con vencimientos
entre 2017 y 2027.



e La financiaciéon de la linea de transmisidon de electricidad Artemis Transmisora de Energia Ltda., tiene un
vencimiento en 2017 y esta realizada por el Banco Nacional de Desarrollo de Brasil a tipo de interés fijo.

¢ | afinanciacion de Hydromanagement corresponde a un préstamo referenciado al Euribor y con vencimiento en
2031.

e Plantas de tratamiento integral de R.S.U. La financiacion se realiza con préstamos, con vencimiento entre el
2015y el 2021, tienen un tipo de interés referenciado al MIBOR o Euribor que oscila en funcion de los ratios de
deuda y el porcentaje de amortizacion.

e Terminales del Sudeste, S.A. Se financia con un crédito sindicado con un tipo de interés referenciado al Euribor
con vencimiento en el 2019.

e Autovia de la Mancha, S.A. Se financia con un préstamo a largo plazo por importe total de 102.655 miles de

euros, que tiene un periodo de carencia de 4 anos y vence en 2028. Se ha contratado una cobertura para
84.000 miles de euros a un tipo de interés fijo.

El Grupo mantiene diferentes contratos de cobertura de tipo de interés en relacién con las financiaciones antes
mencionadas (véase Nota 23).

El tipo de interés medio de esta financiacion asciende al 4,7 % anual en 2007 y al 4,1% en 2006.

Las deudas correspondientes a la financiacion sin recurso tienen como garantia los activos del proyecto, e
incluyen clausulas relativas al cumplimiento de determinados ratios por parte del proyecto que a 31 de diciembre
de 2007 se cumplen en todos los casos.

2.2.1.19 Deudas con entidades de crédito, obligaciones y otros valores negociables

Los saldos de deudas con entidades de crédito a 31 de diciembre de 2007, asi como los vencimientos previstos
en concepto de amortizacion, son los siguientes:

Corriente No corriente
2012y Total no
2008 2009 2010 2011 posteriores corriente

Miles de euros
Préstamos en euros 2.102.075 538.895 2.641.132 421.558 660.899 4.262.484
Préstamos en moneda extranjera 575.463 138.622 225.401 156.475 707.738 1.228.236
Arrendamiento financiero 85.829 94.368 102.502 77.182 493.705 767.757
Total 2.763.367 771.885 2.969.035 655.215 1.862.342 6.258.477

129

Informe anual 2007 Grupo ACS



2

ado

2.2 Cuentas Anuales del Grupo Consoli

130

Informe Econdmico - Financiero

Los saldos de deudas con entidades de crédito a 31 de diciembre de 2006, asi como los vencimientos previstos
en concepto de amortizacion, son los siguientes:

Corriente No corriente
2011y Total no
2007 2008 2009 2010 posteriores corriente

Miles de euros
Préstamos en euros 1.009.755 95.350 179.643 2.404.890 504.038 3.183.921
Préstamos en moneda extranjera 182.718 8.849 5.540 3.623 3.716 21.728
Arrendamiento financiero 36.390 31.129 22.479 13.217 18.826 85.651
Total 1.228.863 135.328 207.662 2.421.730 526.580 3.291.300

Durante los ejercicios 2007 y 2006 el Grupo ACS ha atendido de manera satisfactoria el pago de todos los
importes de su deuda financiera a su vencimiento. Asimismo, a la fecha de formulacion de los estados financieros
consolidados no ha producido ninguin incumplimiento de sus obligaciones financieras.

2.2.1.19.1 Obligaciones y otros valores negociables

La composicion, a 31 de diciembre de 2007, de las deudas en valores negociables del Grupo ACS a largo y corto
plazo y el desglose de acuerdo con sus vencimientos, es la siguiente:

Corriente No corriente
2012y Total no
2008 2009 2010 2011 posteriores corriente

Miles de euros
Obligaciones y bonos simples - 46.957 567.276 - - 614.233
Participaciones preferentes - - - - 581.322 581.322
Otros valores negociables 597.069 23.690 - - - 23.690
Total 597.069 70.647 567.276 - 581.322 1.219.245

En “Obligaciones y bonos” se registran principaimente las emisiones de euronotas, realizadas en el ejercicio 2003,
en Union Fenosa Finance, BV. por un importe de 500 millones de euros y emitidas a un tipo de interés del 5%.

Dentro de “Otros valores negociables” se recogen los pagarés de empresa emitidos por Union Fenosa, S.A. El
interés medio en el gjercicio sobre el efectivo de los pagarés de empresa ha sido el 4,03% vy el 2,89% para los
gjercicios 2007 y 2006, respectivamente.

Las participaciones preferentes corresponden a la emision que la sociedad Unién Fenosa Financial Services USA,
Llc. realizé en el gjercicio 2003 por importe nominal de 609,2 millones de euros. Dicha emision tiene las siguientes
caracteristicas:



Dividendo: variable y no acumulativo; hasta el 20 de mayo de 2013 sera el Euribor a tres meses mas un diferencial
de 0,25% TAE con un maximo del 7% y un minimo de 4,25%; a partir de dicha fecha, sera el Euribor a tres meses
mas un diferencial del 4% TAE. Los dividendos devengados en el gjercicio se registran en el epigrafe “Gastos
financieros” del estado de resultados consolidado adjunto.

Plazo: perpetuas, con opcion para el emisor de amortizar de forma anticipada total o parcialmente las
participaciones emitidas a partir del 20 de mayo de 2013. En caso de amortizacion se efectuara por su valor nominal.

Retribucion: el pago de dividendos sera preferente y no acumulativo y esta condicionado a la obtencion de
beneficios consolidados o al pago de dividendo a las acciones ordinarias.

Garantia: solidaria e irrevocable de Unién Fenosa, S.A.

Derechos politicos: no tienen.

2.2.1.19.2 Préstamos

Los créditos bancarios més relevantes del Grupo ACS son los siguientes:

En 2005, ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. firmd un crédito sindicado por importe de 1.500
millones de euros suscrito por 39 entidades con un vencimiento de la operaciéon por amortizacion Unica el 22 de
julio de 2010 y con un tipo de interés variable en funciéon del Euribor mas un margen. Este préstamo tiene varios
contratos de cobertura de tipo de interés que cubren el 100% del préstamo concedido y con vencimiento en julio
de 2010. Este préstamo exige el cumplimiento de ciertos ratios que el Grupo esta cumpliendo.

Adicionalmente, la Sociedad Dominante tiene contratados préstamos a largo plazo bilaterales con diferentes
entidades de crédito, por un importe nominal de 420.000 miles de euros, a un tipo de interés del Euribor mas un
margen de mercado.

Dentro de la financiacion a largo plazo, se recogen 650 millones de euros correspondientes a un préstamo
sindicado firmado por Urbaser, S.A. el 26 de mayo de 2005, con un vencimiento total al final del quinto afio y que
exige el cumplimiento de determinados ratios que el Grupo Urbaser estda cumpliendo. Este préstamo mantiene
diferentes contratos de cobertura de tipo de interés por el 60% de la financiacion a un plazo de junio de 2010.

Adicionalmente, el subgrupo SPL mantiene un contrato de préstamo sindicado por importe de 280.000 miles de
euros y que también exige el cumplimiento de determinados ratios que el subgrupo SPL esta cumpliendo. Este
préstamo tiene asociados diferentes contratos de cobertura de tipo de interés por el 64% de la financiacion, con
vencimiento en julio de 2011.

El Grupo ACS posee préstamos hipotecarios por un importe de 17.452 miles de euros (10.125 miles de euros en
2006).
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A 31 de diciembre de 2007 las sociedades del Grupo tenian concedidas lineas de crédito no dispuestas por
importe de 3.858.108 miles de euros (1.788.878 miles de euros a 31 de diciembre de 2006), lo que cubre
suficientemente cualquier necesidad del Grupo de acuerdo con los compromisos existentes a corto plazo.

A 31 de diciembre de 2007 las deudas con entidades de crédito, tanto corrientes como no corrientes, en moneda
extranjera ascienden a 1.595.931 miles de euros, de las cuales 1.047.814 miles de euros son en dodlares
americanos, y 315.025 miles de euros son en pesos colombianos, ambas correspondientes al area de Energia.

A 31 de diciembre de 2006 las deudas no corrientes con entidades de crédito recogian principalmente créditos
denominados en pesos chilenos y pesos colombianos, por importe de 7.422 y 3.075 miles de euros respectivamente.

Los préstamos y créditos a pagar en moneda extranjera se reflejan a su contravalor en euros al cierre de cada
gjercicio, calculado al tipo de cambio en vigor a 31 de diciembre.

El tipo de interés anual medio del ejercicio 2007 para los préstamos y créditos en euros del Grupo ha sido del
4,53% (3,32% en 2006). Para los denominados en moneda extranjera ha sido el 7,76% (7,40% en 2006).

Siguiendo su politica de gestion del riesgo, el Grupo ACS trata de obtener un equilibrio razonable entre la financiacion
a largo plazo para inversiones estratégicas del Grupo (destaca sobre todo la financiacion sin recurso, tal como se
describe en la Nota 18) y la financiacion a corto plazo para la gestion del circulante. Elimpacto sobre el gasto financiero
de variaciones en los tipos de interés es bastante reducido (véase Nota 22) ya que aproximadamente el 77% de la
deuda del Grupo ACS esta contratada, una vez considerados los instrumentos de cobertura, a tipo de interés fijo.

2.2.1.19.3 Obligaciones por arrendamientos financieros

El importe total de los pagos pendientes por arrendamientos financieros a 31 de diciembre de 2007 y 2006 se
detalla a continuacion:

Menos de Entre dos 'y Mas de Saldo a
un afio cinco afios cinco anos 31/12/2007

Miles de euros
Valor actual de las cuotas minimas de arrendamiento 85.833 274.049 493.705 853.587
Gastos financieros no devengados 24.200 76.681 227.091 327.972
Importe total de los pagos del arrendamiento financiero 110.033 350.730 720.796  1.181.559
Menos de Entre dos 'y Mas de Saldo a
un afio cinco aflos cinco anos 31/12/2006

Miles de euros
Valor actual de las cuotas minimas de arrendamiento 36.390 66.825 18.826 122.041
Gastos financieros no devengados 3.334 5.170 1.196 9.700
Importe total de los pagos del arrendamiento financiero 39.724 71.995 20.022 131.741




La politica del Grupo consiste en arrendar parte de sus instalaciones y equipos bajo arrendamientos financieros.
La duracion media de los arrendamientos financieros es de entre tres y cuatro afios. Los tipos de interés se fijan
en la fecha del contrato. La amortizacion de los arrendamientos se realiza con caracter fijo. Los pagos de rentas
contingentes no son significativos ni a 31 de diciembre de 2007, ni a 31 de diciembre de 2006.

Todas las obligaciones por arrendamiento se denominan en euros.

Las obligaciones del Grupo derivadas de arrendamientos financieros estan garantizadas por los gravamenes de
los arrendadores sobre los activos objeto de arrendamiento.

2.2.1.20 Otros pasivos financieros

La composicion de los saldos de este capitulo de los balances de situacion consolidados es:

2007 2006
No corriente Corriente No corriente  Corriente
Miles de euros
Deudas con entidades no de crédito a tipo de interés reducido 40.930 4.879 31.528 5111
Deudas empresas asociadas 5.686 - - -
Otros 1.890 113.976 485 3.687
Total 48.506 118.855 32.013 8.798
Las “Deudas con entidades no de crédito a tipo de interés reducido” son préstamos a tipo de interés reducido o
nulo concedidos por el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio y Organismos dependientes. El impacto de
esta financiacion a tipo de interés de mercado no seria significativo.
2.2.1.21 Provisiones
El movimiento de las provisiones durante el gjercicio 2007 ha sido el siguiente:
Provision para Provision
pensiones y Provision para
obligaciones para respon-
No Corrientes similares  impuestos sabilidades Total
Miles de euros
Saldo a 31 de diciembre de 2006 2.565 26.184 280.450 309.199
Variaciones de perimetro 649.687 57.733 423.609 1.131.029
Entradas o dotaciones 61.121 19.454 183.189 263.764
Aplicaciones (82.767) (14.432) (81.468)  (178.667)
Reversiones (11.461) (865) (568.507) (70.833)
Incrementos por el paso del tiempo y el efecto del cambio en los tipos de descuento 43.056 - 6.186 49.242
Diferencias de conversion (1.588) (108) (8.409) (5.105)
Saldo a 31 de diciembre de 2007 660.613 87.966 750.050 1.498.629
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Provisién para pensiones y obligaciones similares

La mayor parte de las obligaciones post-empleo del Grupo proceden del érea de energia y son aportadas por las
sociedades espanolas Union Fenosa, S.A., Union Fenosa Distribucion, S.A. y Union Fenosa Generacion, S.A. y las
sociedades colombianas Electrificadora del Caribe, S.A. E.S.P. y Empresa de Energia del Pacifico, S.A. E.S.P.

En cuanto a las sociedades espanolas, el personal pasivo jubilado con anterioridad a noviembre de 2002 y una
parte residual del personal activo, devengan un derecho a complementos de pensiones de prestacion definida.
Esta obligacion se encuentra externalizada en pdlizas de seguros. No existe obligacion de pago adicional a las
cuotas de las pdlizas de seguros, salvo las derivadas de la actualizacion de determinadas variables actuariales,
fundamentalmente el IPC y la edad de jubilacion.

La mayor parte del personal activo de las sociedades espafolas es participe de un plan de pensiones del sistema
de empleo, de aportacion definida para las prestaciones de jubilacion y de prestacion definida para las de riesgo,
de promocion conjunta, contributivo y movilizable al amparo de la Ley vigente. El “Plan de Pensiones de Unién
Fenosa” se integra en el fondo “Unién Fenosa Pensiones Fondo de Pensiones”, que esta gestionado por
Santander Pensiones, S.A., E.G.EP. y depositado en Santander Investment Services, S.A. Por Ultimo, se
encuentran externalizados mediante polizas de seguros ciertos compromisos de aportacion definida no incluidos
en el plan anterior.

Las aportaciones a los mecanismos anteriores se reconocen como prestaciones a los empleados cuando se
devengan. Los importes de las cuotas prepagables se reconocen como un activo hasta el momento de su devengo.

Union Fenosa, S.A. gestiona de forma conjunta la exteriorizacion de los compromisos por pensiones para las
empresas Unién Fenosa, S.A., Unién Fenosa Distribucion, S.A. y Unién Fenosa Generacion, S.A., al amparo de un
acuerdo firmado entre las partes y abona, por cuenta de éstas, las primas o aportaciones correspondientes
derivadas del mantenimiento de los compromisos por pensiones establecidos. Durante los ejercicios 2007 Union
Fenosa, S.A. actualizo las diferentes polizas de seguro mediante la formalizacion de suplementos a las pdlizas con
objeto de mantener cubiertos en cada momento sus Compromisos Por pensiones.

Adicionalmente, existen otros compromisos por pensiones de prestacion definida en las sociedades eléctricas
colombianas Electrificadora del Caribe, S.A. E.S.P. y Empresa de Energia del Pacifico, S.A. E.S.P., cuyo pasivo
devengado esta cubierto de acuerdo con estudios actuariales elaborados conforme a las Normas Internacionales
de Informacion Financiera.

Asimismo, forman parte de los pasivos devengados a 31 de diciembre de 2007, otros compromisos contraidos
con los empleados de determinadas sociedades espanolas y colombianas, tales como el consumo de energia
eléctrica, ayudas a estudios y asistencia sanitaria.

La valoracion actuarial se ha realizado individualmente por colectivos, y de acuerdo al método de la Unidad de
Crédito Proyectada. Las hipotesis utilizadas para el calculo del pasivo actuarial han sido las siguientes a 31 de
diciembre 2007:



Hipotesis actuariales

2007
Espana Colombia
Tipo de interés 4,49% - 5,33% 10,317%
IPC 2,5% 4,7%
Tablas de mortalidad PERM/F2000 GRM/F 95 TCMR ISS 80/89
Hipotesis actuariales
A continuacion se presenta detalle sobre los pasivos actuariales y los activos afectos a planes exteriorizados para
los compromisos de prestacion definida existentes:
Activos y pasivos actuariales a 31/12/07
Miles de euros
Activos afectos a planes exteriorizados (propiedad de las aseguradoras) 736.375
Provision por prestaciones post-empleo 659.998
Del importe de dotaciones se han registrado en el epigrafe “Gastos de personal” 5.241 miles de euros, y los
incrementos por el paso del tiempo y efecto de tipo de descuento se registran en “Gastos financieros”, y
corresponden al devengo durante el ano del coste del personal activo y del coste financiero de las provisiones
correspondientes. Los importes registrados en el epigrafe “Patrimonio neto” corresponden a los beneficios y
pérdidas actuariales por diferencias de hipoétesis.
En el area de energia se aprobd en ejercicios precedentes planes de bajas incentivadas que permitian, a los
empleados que reunian determinadas condiciones, acogerse al mismo con anterioridad al cumplimiento de su
edad de jubilacion. El importe de la provision constituida por este concepto asciende a 82,9 millones de euros a
31 de diciembre de 2007.
En 2007, las dotaciones registradas con cargo al patrimonio neto se deben esencialmente a la variacion en las
hipdtesis actuariales de obligaciones por prestaciones post-empleo en las sociedades espariolas, por importe de 55,7
millones de euros. La principal variacion es la modificacion de la estimacion del coste futuro de la energia eléctrica.
Provision para responsabilidades
El detalle, a 31 de diciembre de 2007, de la provision para responsabilidades por areas de actividad es la siguiente:
Divisién
Miles de euros
Construccion 42.905
Servicios industriales 52.313
Medio Ambiente y Logistica 90.385
Energia 466.335
Corporacion 98.112
Total 750.050
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Estas provisiones estan destinadas a cubrir diferentes responsabilidades del Grupo.

Entre los destinos de tales provisiones destacan los litigios, arbitrajes y reclamaciones en las que intervienen como
parte demandada las diferentes sociedades del Grupo por las responsabilidades propias de las actividades que
desarrollan, provisiones para hacer frente a los gastos derivados de procesos de reestructuracion (basicamente
en el area industrial) y provisiones de clausura y post clausura de vertederos (basicamente en el area de servicios).

En el érea de energia, la provision para responsabilidades recoge, entre otros, la provision necesaria para la
cobertura de los costes de desmantelamiento de las centrales nucleares de 67,9 millones de euros a 31 de
diciembre de 2007 de acuerdo a lo establecido en la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del sector eléctrico, en el
Real Decreto 1349/2008, de 31 de octubre, sobre ordenacion de las actividades de ENRESA y su financiacion, y
en el Real Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso de la Productividad y
mejora de la contratacion publica. Dicha provision recoge los costes que se originan durante el periodo de
transferencia de las centrales, asi como la valoracion de la capacidad energética remanente del Ultimo nucleo,
calculados en base a los costes corrientes actuales sobre los que se aplica una tasa de descuento de 6,5%.

Asimismo, la sociedad Lignitos de Meirama, S.A. tiene constituida una provision por importe de 36,8 millones de
euros a 31 de diciembre de 2007 de acuerdo al “Plan de dotaciones para la cobertura de los gastos de abandono
de explotaciones mineras” aprobado por la Administracion Tributaria, segun lo establecido en la Ley de
sociedades anénimas.

De acuerdo con la evaluacion de los flujos de efectivo esperados de las sociedades distribuidoras de Moldova,
Nicaragua y Kenia, realizados conforme a criterios mas exigentes de rentabilidad, y considerando la evolucion de
los parametros operativos del negocio durante el ejercicio 2007, el Grupo tiene registrada una provision por
deterioro del valor de los activos por importe de 164,7 millones de euros

Adicionalmente a lo indicado en el parrafo anterior, y de acuerdo con el parecer de los abogados externos que han
asumido la direccion juridica del asunto, la Sociedad considera que no existe riesgo econémico alguno en relacion
con la demanda presentada por Boliden-Apirsa en el afio 2004. En relacién con este asunto, el Juzgado de
primera instancia de Madrid desestimd, en noviembre de 2006, la demanda interpuesta por Boliden-Apirsa, que
a la fecha actual, ha sido recurrida.

Provision para Provisién para Provision para

indemnizaciones terminacion otras operaciones

Corrientes al personal de obra de trafico Total
Miles de euros

Saldo a 31 de diciembre de 2006 10.647 131.610 92.758 235.015
Entradas o dotaciones 4.044 42.965 62.243 109.252
Aplicaciones (961) (36.655) (73.412) (111.028)
Reversiones (68) (8.347) (15.632) (19.047)
Diferencias de conversion (852) (143) (561) (1.056)
Variaciones de perimetro (1.188) - 61.102 59.914
Saldo a 31 de diciembre de 2007 12.122 134.430 126.498 273.050




2.2.1.22 Gestion del riesgo financiero y gestion del capital

El Grupo ACS esta expuesto por el desarrollo de sus actividades a diversos riesgos de tipo financiero,
fundamentalmente como consecuencia de la realizacion de sus negocios ordinarios y de la deuda contratada
para financiar sus actividades operativas de las participaciones en empresas con moneda funcional diferente al
euro. Los riesgos financieros a los que estan sometidas las unidades operativas son principalmente el riesgo de
tipo de interés, el de tipo de cambio, el de liquidez y el de crédito.

Riesgo de variaciones de los tipos de interés en los flujos de efectivo

Se manifiesta por las variaciones en los flujos futuros de efectivo de la deuda contratada a tipos de interés variable
(o con vencimiento a corto plazo y presumible renovacion) como consecuencia de las oscilaciones en los tipos de
interés de mercado.

El objetivo de la gestion de este riesgo es amortiguar los impactos en el coste de la deuda motivados por las
fluctuaciones de dichos tipos de interés. Para ello se contratan derivados financieros que aseguran tipos de
interés fijos o bandas estrechas de fluctuacion de los mismos, para una parte sustancial del endeudamiento que
pueda verse afectado por dicho riesgo (véase Nota 23).

La sensibilidad del resultado del Grupo ACS a la variacion de tipo de interés, considerando los instrumentos de
cobertura existentes, asi como la financiacion a tipo de interés fijo, antes de impuestos y de minoritarios, es la
siguiente:

Millones de euros

Variacion de tipo de interés +1% -1%
Efecto en resultado 38,8 (38,8)

Riesgo de variaciones de los tipos de cambio

Surge principalmente por la actividad internacional del Grupo ACS que realiza inversiones y negocios en monedas
funcionales distintas del euro, asi como por la toma de deuda por parte de las sociedades del Grupo, en divisas
distintas de las de los paises donde radican.

Para reducir el riesgo inherente a las inversiones estructurales en negocios en el extranjero con moneda funcional
distinta del euro, el Grupo trata de endeudarse en la misma moneda funcional que la de los activos que financia.

Para la cobertura de las posiciones netas en monedas distintas al euro en la ejecucion de los contratos, tanto los
que estan en vigor, como los ya comprometidos, el Grupo contrata diversos instrumentos financieros con el fin de
amortiguar tal exposicion al riesgo del tipo de cambio (véase Nota 23).
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En este apartado destaca el riesgo por tipos de cambio asociados a la actividad de aprovisionamiento de
combustible, debido a que normalmente, el precio de las compras de carbdén de importacion se fija en dolares
norteamericanos. El procedimiento que se sigue es la presupuestacion anual de los pagos por compras de
carbon vy la planificacion detallada de un calendario trimestral. En funcién de los cobros y pagos previstos se
realizan las operaciones de compraventa de divisas para asegurar la casacion de dichos flujos.

Respecto al aprovisionamiento de gas, ocurre lo mismo, y el riesgo se cubre con la contratacion de derivados de
tipo de cambio.

En este sentido, la principal divisa frente al euro con la que se opera es el dolar norteamericano y la sensibilidad es

la siguiente:
2007 2006
+5% -5% +5% -5%

Miles de euros
Efecto en resultado antes de impuestos 41 4,1) 3,4 (3,4
Efecto en patrimonio antes de impuestos 56,3 (56,3) 5,8 5,8)

Riesgo de liquidez

Este riesgo viene motivado por los desfases temporales entre las necesidades de fondos para hacer frente a los
compromisos de inversiones en negocios, vencimientos de deudas, necesidades de circulante, etc. y los origenes
de fondos provenientes de recursos generados por la actividad ordinaria del Grupo, financiacion bancaria en sus
distintas modalidades, operaciones en mercados de capitales y desinversiones.

El objetivo del Grupo en la gestion de este riesgo es mantener un equilibrio entre la flexibilidad, plazo y condiciones
de las facilidades crediticias contratadas en funcion de las necesidades de fondos previstas a corto, medio y largo
plazo. En este sentido, destaca el uso de la financiacion sin recurso, tal como se describe en la Nota 18 y la
financiacion a corto plazo para el circulante.

Riesgo de crédito

Esta fundamentalmente motivado por créditos comerciales fallidos. El objetivo de la gestion de este riesgo es
disminuir en la medida de lo posible su impacto a través del examen preventivo del rating de solvencia de los
potenciales clientes del Grupo. Una vez los contratos estan en ejecucion, periddicamente se evalla la calidad
crediticia de los importes pendientes de cobro y se revisan los importes estimados recuperables de aquéllos que
se consideran de dudoso cobro a través de los saneamientos en la cuenta de resultados del gjercicio.

Gestion de capital

Los objetivos del Grupo ACS en la gestion del capital son los de mantener una estructura financiero-patrimonial
optima para reducir el coste de capital, salvaguardando a su vez la capacidad para continuar sus operaciones con
una adecuada solidez de sus ratios de endeudamiento.



+ Deuda neta con recurso:

+ Deuda bancaria a largo plazo

+ Deuda bancaria a corto plazo

+ Emisién de bonos y obligaciones

- Efectivo y otros activos financieros corrientes
+ Deuda por financiaciéon de proyectos.

2007 2006

Miles de euros

Deuda neta con recurso 6.933 1.753
Deuda bancaria a largo plazo 6.307 3.323
Deuda bancaria a corto plazo 2.882 1.238
Emision de bonos y obligaciones 1.816 -
Efectivo, IFT y otros activos liquidos (4.072) (2.808)

Financiacién en proyectos 9.641 6.993

Patrimonio neto 10.441 3.256

Apalancamiento 159% 268%

Apalancamiento sobre deuda con recurso 66% 54%

Valor
Valor razonable
nocional Siguientes neto

Miles de euros

Tipo de interés 7.635.449 24.539 80.958 4.195.258 2.265.277 652.390 417.027 142.127
Tipo de cambio 456.069 169.903 113.979 41.132 131.055 - - 10.429
No calificados de cobertura 2.891.105 2.637.041 - 86.715 167.349 - 1138.615

10.982.623  2.831.483 194.937 4.323.105 2.563.681 652.390 417.027  266.171
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La tabla siguiente muestra los valores razonables a 31 de diciembre de 2007 y 2006 de las coberturas
contratadas de acuerdo con la naturaleza de los contratos:

2007 2006
Activo Pasivo Activo Pasivo
Miles de euros

Tipo de interés
Flujos efectivo 150.713 8.586 82.430 8.730
No eficiente - - 89 6
Tipo de cambio 10.737 308 5.245 -
No calificados de cobertura 171.164 57.549 335 11.054
Total 332.614 66.443 88.099 19.791

El Grupo no posee cobertura sobre inversiones en el extranjero, debido a que, por un lado el riesgo existente de
tipo de cambio se cubre con las operaciones realizadas en la moneda local. Por otro lado, las inversiones en el
extranjero mas importantes se han llevado a cabo con financiacion a largo plazo, que se realiza mediante
determinadas coberturas de tipo de interés de la deuda en financiaciones de proyectos.

Cobertura de flujos de tesoreria (tipos de interés)

El objetivo de la utilizacién de estos derivados es limitar las variaciones en el tipo de interés de la deuda del
proyecto, asegurando un tipo de interés fijo, fundamentalmente con contratos de permuta de tipo de interés
(“swap”) a medida que se contrata y dispone de dicha deuda.

La mayor parte de las coberturas estan realizadas mediante contratos de permuta de tipo de interés (“swaps”),
con un vencimiento igual o ligeramente inferior al subyacente al que cubren.

Las coberturas de este tipo estan relacionadas fundamentalmente con los diferentes préstamos sindicados
dentro del Grupo y con la financiacion sin recurso, tanto a 31 de diciembre de 2007 como a 31 de diciembre de
2006, (véase Nota 18).

En relacion con los préstamos sindicados, existen las siguientes coberturas:

e Préstamo de 1.500 millones de euros. Tiene diferentes contratos de permuta de tipo de interés por el 100% de
la deuda y vencimiento en julio de 2010.

¢ | a financiacion sindicada del Grupo Urbaser mantiene contratos de permuta de tipo de interés por 390.000
miles de euros y vencimiento en junio de 2010.

e | a cobertura de la financiacion sindicada del Grupo SPL consiste en diferentes contratos de permuta de tipo de
interés por 180.000 miles de euros y vencimiento en septiembre de 2011.



Destacan las siguientes coberturas en relacion con la financiacion sin recurso:

e Cobertura de la financiacion de la adquisicion del 32,07% de Union Fenosa, S.A. Se realizaron contratos de
permuta financiera (“swap”) sobre tipos de interés que cubren el 80% de la deuda contratada hasta julio de
2010 a un tipo de interés fijo.

e Cobertura de tipo de interés por el 90% del importe del préstamo sindicado que financia la compra del 7,2% de
lberdrola, S.A. y con vencimiento en julio de 2011.

e Cobertura de préstamo para la adquisicion de Hochtief, A.G. por 632.000 miles de euros y con vencimiento en
2012 mediante una permuta de tipo de interés.

e Cobertura de financiacién de proyectos de parques edlicos. Se trata, en su mayor parte, de contratos de
permuta de tipo de interés (“swap”) con vencimientos entre 2008 y 2021.

e Terminal del Sudeste, S.A. dispone de un contrato de permuta de tipo de interés por un nocional de 43 millones
de euros con vencimiento en 2019.

e Autovia de La Mancha tiene coberturas por un importe de 84 millones de euros mediante un contrato de
permuta financiera (“swap”) con vencimiento en 2016.

e | a concesionaria Reus-Alcover dispone de varios contratos de cobertura de tipo de interés por importe de
38.940 miles de euros, con vencimiento en 2035.

e | a Concesionaria Santiago Brién, S.A. dispone de dos contratos de cobertura de tipo de interés por 27.000
miles de euros y vencimiento en 2032.

Coberturas de flujos de tesoreria (tipo de cambio)
El riesgo de tipo de cambio se corresponde fundamentalmente con aquellas obras en las que los pagos y / o
cobros se producen en moneda diferente a la moneda funcional.

Los derivados mas significativos contratados para cubrir estos riesgos corresponden a contratos de seguros de
cambio para proyectos industriales en México por importe de 159.531 miles de euros y vencimiento en 2008.

Instrumentos derivados que no califican como de cobertura

Como instrumentos derivados no de cobertura destaca, al 31 de diciembre de 2007, los contratos de derivados,
en concreto de “equity swap” que la Sociedad Dominante tenia suscritos sobre acciones de lberdrola, S.A. que
afectan a 259.939.800 acciones representativas del 5,2% del capital social, liquidables, a opcion de ACS,
Actividades de Construccion y Servicios, S.A. en efectivo o en acciones.
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Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2007, la Sociedad Dominante tenia suscrito un contrato de equity swap
sobre acciones de Hochtief, A.G. que afecta al 4,9% del capital social, liquidable, a opcién de ACS, Actividades
de Construccion y Servicios, S.A., en efectivo 0 en acciones.

Por Ultimo, a 31 de diciembre de 2007, la Sociedad Dominante tenia un contrato de “equity swap” sobre acciones
de Unidon Fenosa, S.A. que afectaba a 5.931.181 acciones, representativas del 1,95% del capital social,
liguidable, a opcion del Grupo, en efectivo o en acciones. El 8 de enero de 2008 el Grupo ha ejecutado la opcion
en acciones y por lo tanto, incrementado su participacion en Union Fenosa, S.A. en dicho porcentaje. Esta
operacion se ha completado con la compra en el mismo dia de 8.802.785 acciones, con lo que la participacion,
a fecha de formulaciéon de las presentes cuentas anuales consolidadas, en Unién Fenosa, tanto directa como
indirecta, asciende al 45,305% del capital social (véase Nota 33).

A 31 de diciembre de 2006, el Grupo poseia un contrato de derivados (en concreto “equity swap”), en el que la
Sociedad tenia acciones representativas del 1,53% de una cotizada extranjera que fue cancelado en 2007, con
un resultado positivo sobre el conjunto de la operacion de 924 miles de euros.

LLos cambios en el valor razonable de los mismos se han llevado contra la cuenta de resultados del gjercicio 2007
con un beneficio neto de 124.694 miles de euros (pérdida de 10.062 miles de euros en 2006), recogido en el
epigrafe “Resultados por variacion de valor de instrumentos financieros a valor razonable”.

Adicionalmente, como instrumentos derivados no de cobertura hay que destacar los referidos a los planes de
opciones sobre acciones. Tal como se describe en la Nota 29.3, el Grupo tiene concedidos planes de opciones
sobre acciones a determinados Directivos y Administradores que desempenan funciones ejecutivas.

Los compromisos derivados de los planes se encuentran externalizados con una entidad financiera. En dichos
compromisos se establece un derecho a favor de la entidad financiera (“put”) que cubre el riesgo de que el valor
de la opcion sobre la accion sea inferior al precio de gjercicio de la misma.

Al ser un derivado de cobertura del valor razonable, el elemento cubierto se valora de la misma forma que el
instrumento de cobertura y el impacto se recoge en la cuenta de resultados. Los cambios en el valor razonable de
dichos derivados registrados contra resultados asciende a un resultado negativo de 360 miles de euros a 31 de
diciembre de 2007 y a 12.036 miles de euros de beneficio a 31 de diciembre de 2006.

2.2.1.24 Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Incluye principalmente los importes pendientes de pago por compras comerciales y costes relacionados.

LLos anticipos recibidos de clientes por obras ascendieron a 2.273.515 miles de euros en 2007 (1.803.013 miles
de euros en 2006), véase Nota 13.



2.2.1.25 Otros pasivos corrientes

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:

Saldo a Saldo a
31/12/2007 31/12/2006

Miles de euros
Cobros por anticipado 109.927 37.779
Proveedores de inmovilizado 107.693 51.431
Remuneraciones pendientes de pago 255.911 168.571
Dividendo activo a pagar (Nota 16.6) 378.061 141.149
Depdsitos y fianzas recibidos 321.511 2.475
Otros 691.600 238.006
Total 1.864.703 639.411

2.2.1.26 Segmentos

2.2.1.26.1 Criterios de segmentacién

De acuerdo con la organizacion interna del Grupo ACS y consecuentemente de su estructura de informacion
interna, la actividad del Grupo se desarrolla a través de areas de actividad, que constituyen los 