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Sevilla, 9 de octubre de 2003,

En relacion con las noticias aparecidas hoy en diversos medios de comunicacion
relativas & la inversion en Xfera, y a peticidn de esta Comision, ni la Compafiia ni
sus administradores han sido notificados a esta fecha del inicio de ninguna
actuacion judicial, momento a partir del cual se analizardn oportunamente las
actuaciones a seguir. Abengoa se ratifica en los términos ya manifestados a la
CNMV en diversas fechas (hecho relevante de 7 de febrero de 2003 entre otros)
relativos a la operacion de referencia y que se reflejan en el documento adjunto.

Migue!l AngeMHréferVelmseo Mazario



Inversion de Telvent en Xfera

l.- La operacion.

En octubre de 2000 Telvent recibe la oferta de participar en Xfera Moviles,
consorcio adjudicatario de una licencia UMTS.

Previamente, en marzo 2000, Telvent dentro del consorcio Mavilweb, (liderado por
Deutsche Telecom y Jazztel), presentd oferta en el concurso de licencias de UMTS.

El art. 81 de la Ley .de Contratos de las Administraciones PUblicas impide la
presentacion de mas de una oferta para el mismo licitante, tanto individual como
de forma consorciada. El precepto es tajante y no contiene excepciones o
variables.

El concurso se resolvio el 10 de marzo de 2000 a favor de Xfera Maéviles S.A.
Esta adjudicacion fue impugnada por alguno de los consorcios licitantes.

La impugnacion del acto administrativo de la adjudicacion implica la no adquisicion
de firmeza de dicho acto. La impugnacién no llevé consigo la suspensién cautelar
de la adjudicacidn, con lo que ésta continuaba su tramitacion (constitucién de
garantfas, firma del contrato de adjudicacién etc) sin perjuicio de la resolucion
judicial final.

Al no ser firme la adjudicacion, ésta quedd a expensas de la resolucion judicial
definitiva, bien en via administrativa bien en via contenciosa-administrativa.

Dicha resolucion final podria ser confirmatoria de la adjudicacién inicial realizada
{en cuyo caso la adjudicacion de marzo de 2000 devendria firme y definitiva vy
desplegaria todos sus efectos, consolidandose todos los actos posteriores
realizados entre la Administracién contratante y el consorcio adjudicatario) o bien
podria ser contraria a la adjudicacion realizada. En éste Ultimo caso las
consecuencias podrian haber sido dos; o bien [a adjudicacién se hubiese realizado
de forma automaética al segundo licitante clasificado o bien todo el acto de la
adjudicacién devendria nulo, con la obligacién de volver a constituir la Mesa de
Adjudicaciones y volver a analizar, evaluar y resolver todas las ofertas presentadas.

Este proceso (sin suspender nunca la adjudicacidn inicial realizada a Xfera) no se
resolvid definitivamente hasta noviembre de 2002, momento en el que quedd
confirmada la adjudicacién inicial a favor de Xfera.

Durante todo este proceso de impugnacién, al no ser la adjudicacion firme,
guedaron vigentes los compromisos y obligaciones del resto de licitantes del
concurso. Esto es, si la adjudicacién inicial se hubiese anulado a favor del segundo
clasificado, éste vendria obligado a suscribir el contrato de concesion, a constituir
las garantias etc. Entre dichas obligaciones que perrmanecieron en vigor figura la
del articulo 81 LCAAPP citado; cada licitador, tanto individual como de forma
agrupada con otros, s6lo puede presentar o estar vinculado por una sola oferta.



= En consecuencia, Telvent, miembro del consorcio Movilweb, no podfa
participar, directa o indirectamente, por si 0 a través de persona interpuesta,
en otra de las ofertas presentadas, incluida la presentada por Xfera, hasta la
resolucién judicial de la impugnacion del concurso.

Es en éste escenario donde Telvent recibe la oferta de tomar una participacion
minoritaria (3.72%) en Xfera Maviles a fin de poder realizar su interés industrial en
la tecnologfa del UMTS, interés que ya manifestd al participar en el consorcio
Movilweb.

La alternativa que finalmente se lleva a cabo se basa en las siguientes premisas:

a) La persona que tomase la participacion en Xfera no puede ser un mero
fiduciario o persona interpuesta, figura que se asemeja a la participacion
indirecta que habria hecho a Telvent incurrir en la prohibicién del articulo 81 de
la LCAAPP gue impide la presentacién de dos ofertas a un mismo concurso.

b) La persona que tomase la participacion debe contar con un patrimonio propio
suficiente para hacer frente a las obligaciones impuestas por la adjudicacion del

concurso (constitucion de garantfas por importe de 118 M.€) y del propio
Pacto de Accionistas (desarrollo del plan de negocio e inversiones, dotacion de
fondos propios etq). Este requisito no es sustituible por una garantia solidaria
de Abengoa, va que esto hubiese redundado en la condicién de persona
interpuesta y por tanto en la prohibicién del citado articulo 81 LCAAPP.

¢) En la medida en gque dicha persona pondrfa parte de su patrimonio en el
desarrollo de Xfera Mdviles (aportaciones de capital social, garantias ante la
Administracion por las obligaciones derivadas del concurso etc) estara
asumiendo por su propia cuenta un riesgo cierto derivado la evolucién de
Xfera, de la concesidn de la licencia, del propio mercado y de ta tecnologia de
la UMTS, emergente en el afio 2000.

d) La asuncién de un riesgo cierto, en nombre propio, destruye el concepto de
persona interpuesta.

e) Lla asuncion de dicho riesgo puede conllevar la atribucién de una
contraprestacion, en atencién al mismo, a su duracion, a la natural evolucién
del propio mercado, de la tecnologia UMTS y al coste de oportunidad.

En atencién a las circunstancias anteriores Telvent conviene con Inversién
Corporativa (IC), accionista de referencia de Abengoa, la toma por IC de una
opcién cruzada (compra y venta) frente a Mercapital Telecom (MT) (accionista de
Xfera).



A su vez, y simultaneamente (octubre 2000), IC concede una opcidn de compra en
favor de Telvent. De esta forma IC actlia en beneficio de Telvent, al contar ésta
con una opcidn de compra gjercitable a su solo criterio.

En atencion tanto al riesgo asumido como al coste de oportunidad que dicha
inversion supone para 1C, las Partes convinieron un precio para dicha opcion,

equivalente al 4% (3 M.€) del valor estimado en esa fecha de la participacién en
Xfera.

El 30 de diciembre de 2001 v a la vista de la evolucién de las circunstancias del
mercado del UMTS las Partes anularon la exigibilidad de dicho importe, no
procediéndose a pago alguno por la concesién de la opcién.

Por su parte, IC otorgd, en garantia de la obligacion asumida con el banco por la
emision de las contragarantfas aportadas a la Administracion, un derecho de
prenda sobre parte de {as acciones de Abengoa tituladas por IC.

De otra parte, excusivamente en relacidon con dicha prenda de acciones de
Abengoa, y para el supuesto de ejecucion de la misma por el banco, Abengoa, en
atencion al interés en la estabilidad de su accionariado, se reservo la posibilidad de
decidir el destino final de las acciones prendadas (adquisicién en autorcartera,
adquisicion por un tercero determinado). Para ello otorgd una contragarantia
contingente de forma que pudiese intervenir en dicho hipotético proceso de
ejecucion.

Dadas las potenciales plusvalias de las participaciones de las empresas
adjudicatarias de licencias UMTS, estas no estaban dispuestas a ceder parte de su
participacion si existiese el menor riesgo que pudiera afectar al proceso de
adjudicacion a favor de Xfera (riesgo que existia con la participacion de Telvent en
otro de los consorcios optantes a la licencia). Segdn algunos de los informes de
analistas el valor atribuido al 100% de Xfera era el siguiente:

Analisia Valoracién Xfera Fecha

SCH 2420 M€ marzo 2000

Caja Madrid 3574 * funio 2000

Meryll Lynch 1.200 * dic. 2000

Dresdner 121570 B nov. 2000
En resuman’

» Telvent recibe la posibilidad de estar presente en el desarrollo de la tecnologia
del UMTS, no pudiendo tomar la participacién en Xfera en tanto la
adjudicacion no sea firme. Esto sucede con la resolucion de la impugnacion
presentada, en noviembre de 2002 y es en dicho momento, tan pronto como
lz adjudicacién deviene firme, cuando el Consejo de Administracion de Telvent,
toma la decision de invertir en Xfera.



A su vez, el Consejo de Administracién de Abengoa aprueba la torma de ia
participacion en Xfera después de la respectiva.aprobacién por el Consejo de
Telvent, y lo hace con ocasién de una presentacion sobre la viabilidad
estrategica realizada por los responsables de Telvent donde se ratifica la
decision y criterios para la toma de la participacién valorados y aprobados en el
propio Consejo de Administracion de Telvent. El ¢itado acuerdg se adopta
ademas, sujeto al previo establecimiento entre el Ministerio v los operadores de
UMTS de las condiciones que deban regir en el futuro la reduccion de avales, el
desarrollo de los planes de jnversion de las operadoras y la puesta en servicio,
lanzamiento comercial de los servicios y despliegue de red. Dicho acuerdo fue
difundido paor el Ministeric el 16 de diciembre de 2002 (reduccién de los avales
en un 85% y otros acuerdos sobre [as condiciones comerciales del lanzamiento
y de inversion).

Telvent toma la citada participacion en atencién al negocio inducido y
adquisicion de tecnologia que la misma conlieva, y as! lo tiene manifestado a la
CNMV en los hechos relevantes de 17 de enero y 27 de julioc de 2000,
figurando asimismo tanto en las Cuentas Anuales auditadas de los ejercicios
2000 y 2001, en las gue se informa de la existencia de la opcién y de su
caracter de no significativa, como en las Cuentas Anuales consolidadas y
auditadas del gjercicio 2002, donde el auditor de Ja Compania,
PricewaterhouseCoopers ratifica el criterio de Telvent de valoracién sobre Ia

base del negocio inducido v descuento de los flujos de caja generados en el

mismao.

Las condiciones econdmicas en que la transaccion se lleva a cabo entre Telvent
e IC son las mismas que las aplicadas entre [T y MT (nominal de las acciones
mas gastos e infereses).

Cuando en octubre de 2000 Telvent acepta la opcidn de compra propuesta por
IC, y aprueba la estructura confractual a utilizar, en aplicacién de su
reglamentacién interna de conducta somete a Garrigues & Andersen dos
cuestiones:

a) La existencia de un potencial conflicto de interés y su resolucién.
b) La naturaleza o no de hecho relevante de la opcion de compra.

Garrigues & Andersen valora ambas cuestiones y concluye por una parte que
no existe conflicto de interés sino actuacion coordinada y conjunta de una
sociedad y su principal accionista, y de otra que tanto la estructura contractual
propuesta y la valoracion econdmica de la opcion no hacen de la operacion un
hecho relevante susceptible de notificacién a la CNMV.

En los préximos afios debera analizarse si la decision de Telvent ha sido
acertada desde el punto de vista de la sinergia, negocio inducido generado y
adquisicion de tecnologia, y por tanto si tiene sentido empresarial el método de
valoracion empleado y el precio fijado.



IL.- El expediente de la CNMV.

En enero de 2003 la CNMV inicia un expediente informativo a Abengoa a fin de
ampliar la informacién suministrada a la CNMV (hecho relevante de 30 de
diciembre de 2002), que concluye con la presentacion de un HR complementario
(7 de febrero de 2003).

El expediente sancionador se inicia en marzo 2003 ante la consideracién de la
CNMV del posible incumplimiente por Abengoa de la obligacién de haber
notificado como hecho relevante la opcién de compra suscrita por Abengoa con
IC en octubre de 2000.

Los fundamentos de la CNMV se basan en dos consideraciones:

a) la primera de caracter objetivo: la_opcidn constitufa, por si misma, y en
atencion a las crcunstancias del momento (relevancia econdmica para
Abengoa, influencia sensible en su cotizacién, importes economicos de los
contratos) un hecho relevante.

b) la segunda de caracter subjetivo: la opcion se firma entre IC y Abengoa,
la primera como accionista de referencia de la segunda, y ambas comparten
determinados administradores (operacion vinculada). En éste &mbito el
argumento de la CNMV se refiere a que el caracter de operacion vinculada
entre una sociedad cotizada y su accionista de referencia exige la difusidn
de la operacién con independencia de la concurrencia © no de otros
criterios.

lll.- La argumentacién de Abengoa.

Parece claro que la toma de una opcidn de compra no constituye en si misma un
hecho relevante vy la del caso que nos ocupa, alin dependiendo de sus
peculiaridades y consecuencias, como después veremos, tampoco. En segundo
lugar, una operacion concertada entre sociedades vinculadas no es de por sf un
acto prohibido o ilicito, sino que Unicamente estd revestido de precauciones
adicionales que refuercen la seguridad de la inexistencia de un perjuicio de una de
las partes por la actuacién predominante de [a otra, situaciéon que en éste caso
quedd resuelta de forma favorable como explicaremos.



En relacién a la consideracion del contrato de opcién de compra a favor de
Abengoa como constitutivo de un’ hecho relevante susceptible de obligada
notificacion a la CNMV debe tenerse en cuenta lo siquiente:

1). La opcién, en si, no es un hecho relevante al no estar tomada la
decision, sino en fase de estudio, y podia calentar el valor.

2) Ni la normativa vigente del Mercado de Valores ni las Cartas Circulares
de la CNMV incluyen la opcion :de compra como un hecho relevante.
Tampoco la practica de otras empresas en el area de telecomunicaciones, ni
de las empresas en general respecto a opciones de compra permiten
establecer un modelo uniforme de las practicas seguidas y consentidas por
la CNMV. -

3) En la fecha de toma de la participacion por Telvent el auditor de la
compaiiia no considera necesario dotar provision alguna por la
participacion, segun informe de PwC de enero 2003, ratificado por el
Informe de Deloitte aportado por Abengoa al expedlente en junio de 2003.
En consecuencia ni la opcidn ni la toma de la participacion son desde el
punto de vista del balance de Abengoa, significativas.

En relacién con el potencial conflicto de interés:

1) El contrato entre IC y Telvent se formaliza al mismo tiempo que el de IC
con MT, por lo tanto no existe un:diferimiento o traspaso de un riesgo, ya
que Telvent adquiere el derecho de IC al mismo tiempo que ésta.

2) Las condiciones econémicas en:que finalmente la transaccion se lleva a
cabo son simétricas, tanto entre IC y MT como entre IC y Telvent (nominal
de las acciones en Xfera mas gastois @ intereses).

3) El Consejo de Administracién de Abengoa adoptd las cautelas necesarias
para solventar el potencial conflicto de interés. El Consejo de
Administracion de Telvent, de representacién diversa, aprobd previamente
la toma de la participacion en Xfera. El dictamen de Garrigues concluye de
forma favorable respecto de la inexistencia de conflicto de interés y de la
adecuacion de la estructura contractual propuesta sin que constituya un
hecho rejevante.

4) IC asumi¢ un riesgo hasta que:Terent ejercitd la opcion de compra (Si
Xfera hubiera quebrado entre oct 2000 y dic 2002 la pérdida hubiera sido
para [C), y no al revés. .

5) Finalmente, la comision de unén infraccion requiere objetivamente una
culpa o negligencia. Abengoa a través de los acuerdos adoptados, requirid
los informes legales necesarios para fundamentar, de forma razonada la no
obligacion de notificar la opcmn a la CNMV. Por tanto actud de forma
diligente y de buena fe,



IV.- Conclusiones

Lo que realmente se traduce de la apertura de este expediente es una inseguridad
y preocupacion por la CNMV por si ésta operacmn pudiera ocultar un traspaso de
una perdida patrimonial de IC a Abengoa. Quizas la complejidad técnica de la
misma hace dificl que una argumentacion y explicacion, por mas detallada y
coherente que sea (expediente lnformatlvo) logre desvirtuar los prejuicios que de la
misma tengan los tecnicos. -

En resumen de todo lo anteriormente exp'uesto:

1.- Quien adquiere la participacion en Xfera es Telvent, cuyo Consejo de
Administracién (con una clara diversidad: e independencia), estd integrado, salvo
un solo miembro, por personas distintas a las que componen el Consejo de
Administracion de Abengoa. Por tanto la adquisicién se realiza en base a una
decision autonoma y coherente con los propios intereses industriales de Telvent, ya
manifestados a la CNMV en los hechos relevantes de 17 de enero y de 27 de Juho
de 2000. -

2.- Telvent toma la citada participacion en atencion al posible negocio inducido y
adquisicién de tecnologia que la misma conlleva, y asi lo tiene manifestado a la
CNMV con acasion entre otros de la notificacion de la adquisicién en julio de 2000
del 40% de Energyworkspace, cuando se:indica que atin cuando tanto esta como
otras inversiones podrian tener un valor contable préximo a cero, la valoracion de
dichas inversiones coincide con el descuento de los flujos de caja del negocio
inducido vy adquisicion de tecnologia: prevista. Esta argumentacion y su
consiguiente valoracion es precisamente la que se predica de [a inversién en Xfera.
S5i hasta ahora la CTNMV (o el mercado o los auditores como se vera) no o ha
puesto en duda, no se entiende por qué ahora si.

3.- El Consejo de Administracién de Abengoa aprueba la toma de la participacion
en Xfera después de la respectiva aprobacion por el Consejo de Telvent, y lo hace
con ocasion de una presentacion sobre la viabilidad estratégica realizada por los
responsables de Telvent donde se ratifica la decisidn y criterios para la toma de la
participacion valorados y aprobados en eI propio Consejo de Administracion de
Telvent. .

4.~ Las condiciones econdmicas en que la transaccion se lleva a cabo entre Telvent

e IC son las mismas que las aplicadas entre IC y MT (nominal de las acciones més

gastos e intereses).

5.- Cuando en octubre de 2000 Abengoej acepta la opcién de compra propuesta

por IC, y aprueba la estructura contractual a utilizar, en aplicacion de su

reglamentacion interna de conducta somete a Garrigues Andersen dos cuestiones:
€) La existencia de un potencial conflldo de interés y su resolucion,

d) La naturaleza o no de hecho relevante de la opcidn de compra.



Garrigues & Andersen valora ambas cuestiones y - onciuye pPOr una parte que no
cmstc conflicto de interés sino actuacion coordinada v conjunta de una sociedad v

u principal accionista, y de otra que tanto la estriictura contractual propuesta y la
valoracién econdmica de la opcién no hacen de la operacién un hecho relevante
susceptible de notificacion a la CNMV. :

6.- El auditor de Abengoa, PncewaterhouseCoopers en las Cuentas Anuales
consolidadas de Abengoa acepta el criterio de Telvent de valoracién de las
inversiones en base al descuento de los flujos de caja generados por el negocio
inducido, y en consecuencia no considera necesario ninguna provisién (Memoria
auditada de las Cuentas Anuales de Abengoa ejercicio 2002) Adicionalmente
Abengoa aporta al expediente un informe pericial realizado por Deloitte & Touche
de fecha 13 de junio de 2003 donde constan como conclusiones la no relevancia
cuantitativa ni cualitativa de las magnitudes econdmicas utilizadas en la concesion
de la opcion y en su ejercicio efectivo, tal y como: figura reflejade en las Cuentas
Anuales consolidadas y auditadas de los gjercicios 2000 y 2001.

En los préximos afios deberd analizarse si la decision de Telvent ha sido acertada
desde el punto de vista de la sinergia, negocio inducido generado y adquisicidn de
tecnclogia, y por tanto si tiene sentldo empresarial el método de valoracién
empleado y el precio fijado.



