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leido por el Presidente del Consejo de Administracion
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celebrada el 19 de mayo de 2001



19 Mayo de 2001
JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS
Ejercicio del afio 2000

Buenos dias Sefioras y Sefiores Accionistas:

Un afio mas nos reunimos alrededor de la Junta
General para informar a Vdes. del pasado 2000, de la
evolucién de nuestros negocios, de los logros y de las
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expectativas que tenemos.




(ECONOMIA EN GENERAL)

Ini_cio mi  comentario refiriéndome muy
sucintamente al ambiente econdémico del afio 2000. La
economia en general, de una manera mas marcada en
Estados Unidos, y mas suave en Europa, ha mantenido un
ritmo menor de crecimiento, y algunos indicadores, como
la produccién industrial y el consumo privado han

14
registrado caidas de alguna importancia.

Sin embargo el inicio de este afio marca ya un
cambio de tendencia, con un crecimiento del PIB maés
fuerte en Estados Unidos, asi como una clara mejora del
resto de indicadores. Las previsiones para el 2002 en aquel
pais, y naturalmente lo comento por lo que tiene de
indicador de tendencia general para el resto del mundo, y

especialmente para nosotros, muestran ya crecimientos

razonables.



En definitiva el cambio de tendencia es
igualmente valido para Europa, y para nuestro pais, con la
salvedad positiva de que aqui, hemos estado creciendo
claramente por encima de la Unién Europea estos afios. Y
posiblemente en el 2002 tendremos una posicion todavia

mas fuerte.

,El marco en el que se desarrollan nuestros
negocios sigue siendo positivo, y parece que las
tendencias de futuro, lo son todavia mas. Los beneficios
de las empresas siguen un ritmo ascendente, y en general,
se puede decir que estamos viviendo una época de
prosperidad sin precedentes, que se inicid hace seis afios y
que con ligeras correcciones, parece que va a mantenerse

todavia, al menos, en el proximo futuro.



(VENTAS)

En un clima de esta naturaleza, -nuestros
negocios han tenido una evolucidon muy positiva, y todas
las magnitudes han crecido muy por encima del 10%.
Tienen Vdes. amplia informacién en el Informe Anual que
les hemos entregado, y especialmente en las paginas 8 y 9,
de una forma resumida, para poder tener una visién global

rapida de las magnitudes mds importantes de nuestra

compafiia.

De ellas entresaco algunas:

- Ventas 478.000 + 12,3%
- Beneficio neto 19.064 +19,4%
- - Beneficio por acciéon 300 ptas. + 24,5%
- Dividendo 100 ptas. + 17,6%

- Fondos propios 123.368 + 12%



No insisto mas en los nimeros, creo que ha sido
un afio muy satisfactorio, y que todo apunta a que éste que
vivimos y los préximos que son objeto de nuestras
proyecciones van a mantener tonicas de érecimiento, al
menos iguales.

Y ahora voy a dedicar unos minutos a comentar
algunos temas que a mi modo de ver han sido los mas
impoﬂapt?s del afio, de los que deben Vdes. tener
cumplida informacién en todos los casos, recogidos ya en
el Informe Anual. Ademds, creo que estos temas, de
alguna manera explican también las caracteristicas de
nuestra gestion, los asuntos en los que nos ocupamos, y a

los que de verdad dedicamos tiempo y preocupacion.



(GRUPO INDUSTRIAL)

Antes diria que hoy ACCIONA es una gran
compafiia industrial de gestion y desarrollo de
infraestructuras y servicios, con una posicidén de solvencia
incomparable en nuestra dimensidén, que acumula
plusvalias muy fuertes, y cuyo acento estd puesto en la
gestion, pues en ninguno de nuestros negocios propios o
participados, renunciamos a tener una posicion activa.

ACCIONA tiene tres grandes areas de negocio,
las  Infraestructuras, los Servicios logisticos v
aeroportuarios, y las Telecomunicaciones, Medios y
Tecnologia. En la primera a nuestras actividades
tradicionales, hemos afiadido nuevas como la energia,
concesiones y otras, de forma -que es una plataforma de
observacion y posible participaciéon en negocios, muy

completa y coherente.



También seguimos naturalmente potenciando los
otros dos grandes grupos dfa negocio, invirtiendo en ellos,
en gerencia, en nuevas compafiias, con el convencimiento
de que émbos, van a ser campos de demanda muy
importante en el futuro.

Y paso ya a comentarles aquellos temas que a mi

modo de ver son los mas destacados del afio 2000,



(CONSIDERACIONES SOBRE AIRTEL)

Airtel. Naturalmente por el valor de nuestra
participacién este es el asunto mdas importante que
tenemos y al que mis tiempo, siempre considerando que

los negocios mas tradicionales tienen gerencias muy

capacitadas, dedicamos. En el Informe Anual explicamos

con detalle, tanto en el apartado en el que analizamos las
/

telecomunicaciones, como en el Informe de Gestion, el

alcance del acuerdo firmado con Vodafone, que se ejecut6 |
parcialmente a fin de afio con un canje de acciones de
Airtel del 5,41% del capital, por acciones de Vodafone
que representan el 0,48% de su capital.

Ademas queda un segundo tramo de opcion de
venta que vencera en el afio 2003 por nuestra participacion

en Airtel que se eleva al 6,21%.



Lo importante es que a través de aquel acuerdo y
de unas operacionés de aseguramiento parcial, hemos
conseguido mantener el valor de nuestra participacion en
sus cotas m4s altas. Un valor por encima de 4 billones de
pesetas que casi triplica la Ultima valoracién de Airtel
realizada para la venta de la participacion de un accionista

significativo.

Este ha sido un gran tema del afio 2000. Un buen
acuerdo, y poner los medios para que el valor global de

ese acuerdo se mantenga en el tiempo.




El afio pasado les decia que Airtel habia
cambiado la dimensiéon de ACCIONA. Prii’nero_
patrimonialmente; no quiero insistic mas, pero hoy
ACCIONA es una compafiia extraordinariamente
solvente. Dispone de cantidades muy importantes para

invertir, por encima de los 300.000 millones de pesetas,

aparte de su generacion de cash flow, y de la capacidad de
apalancamiento que en su caso, abre nuestro actual

balance.

Aqui me gustaria recordar que cuando nosotros
trabajamos por participar en Airtel, conseguimos
finalmente una participacion cercana al 11%, que para
nuestra dimension de entonces, representaba una apuesta
muy importante, que comprometia en el mejor sentido de

la palabra, una parte sustancial de nuestro patrimonio.
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(INVERSIONES)

Pero ademas hemos hecho muchas otras

inversiones, y concretamente en el afio 2000 hemos

invertido 92.000 millones de pesetas, con un equilibrio

entre los pesos y perspectivas de nuestros distintos

negocios.

Infraestructuras ha recibido mas de 50.000
millones, con un peso importante de nuestra actividad
inmobiliaria, que sigue en su linea de gran crecimiento.
Mas de 20.000 los negocios de Telecomunicaciones,
Médios y Tecnologia, ya para nuevos negocios o para
ampliacién de los ya participados, y una cantidad menor

en Servicios logisticos y aeroportuarios.
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Y queda una inversion total de 17.000 millones,
aunque al afio 2000 solo hay que atribuir del orden de |
12.000 millones, en la formacién de uﬁa' autocartera que
excede ligeramente del 4% de nuestro capital.

Como Vdes. pueden ver tenemos capacidad de
inversién, v lo que es mas importante, tenemos claras

oportunidades de inversion.

12



(NUESTRA AUTOCARTERA)

Pero querfa detenerme un poco en el asunto de

nuestra autocartera. Nos parece que la valoracién de

nuestra accién es baja, claramente baja. No voy a repetir
las valoraciones de nuestros negocios, y como la
-capitalizaflcién de ACCIONA hoy es equivalente al valor
de nuestro paquete en Vodafone y en Airtel. Lo Gnico que
quiero destacar es que nuestra accidn vale mucho mas, y
que tal v como estd, es una magnifica oportunidad de

inversion.

13



(Cuanto vale?. Cada uno tendra su propia
estimacion, y lo cierto es que hay un consenso de los
analistas sobre ACCIONA, -estimando un fuerte potencial
de revalorizacion. Ante todo'l ello, y sobre todo, pof nuestro
propio conocimiento del negocio, la decision de invertir en

nuestras acciones era obligada.



(REDUCCION DE CAPITAL)

De esta manera sometemos a Vdes. como uno de
los puntos del orden del dia de esta Junta, la reduccion de
capital mediante la amortizacién de la autocartera, con el
convencimiento de que serd una decisién que debe

redundar en beneficio de todos los accionistas.
I'd
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(RESUMEN GENERAL)

-Creo que estos han sido los puntos que
realmente definen nuestra actividad el pasado afio, y que
resumo;

- Una evolucion satisfactoria - de nuestros
negocios.

- El aseguramiento de un valor muy alto de

’,f

nuestra participacion en  Airtel, conservando
el que se atribuia a Jlos mnegocios de
telecomunicaciones en los momentos mas
brillantes del mercado.

- Una fuerte inversidon realizada de forma
equilibrada entre nuestros distintos negocios,
siempre con considefaciones dg crecimiento, y
con el suficiente componente de apuesta de

futuro.



- Constitucion de una autocartera significativa a

la vista de la cotizacion de nuestra accion.

Y en esta reunion que es de rendicidn de
cuentas, de explicaciébn de nuestra gestidn, y de
aprobacion si procede por parte de los Sres. accionistas de
los puntos del orden del dia, nos quedaria un cierto terreno
para compartir con Vdes., algo de nuestras preocupaciones

de futuro.
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(CRECIMIENTO Y DIMENSION)

Y aqui naturalmente el fema es el crecimiento y

la dimensién.  El crecimiento enddgeno, que es bueno y

debe seguir siendo asi, y el crecimiento por adquisiciones,
que estamos haciendo y seguiremos haciendo. Aqui,
siempre se abre la opcién, entre las adquisiciones de
dimension media y la gran adquisicion. Yo sigo viendo
mas facil, pero sobre todo mas conveniente para nosotros,
operaciones de dimension media, de algunas decenas de

miles de millones de pesetas, mas que la gran operacion

que si en si misma pueda ser deseable, es muy rara.
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Con la primera formula afiadimos ventas y beneficios de
una manera muy medida, y con una gestion ya muy
entrenada.

La segunda, esa grande, que a corto o a largo debe acabar
en una fusién, al menos por actividad, encontrar la

complementariedad necesaria, insisto en que no resulta

nada facil.

Pero en definitiva, éstas son nuestras
preocupaciones, dimension y rentabilidad de ACCIONA,
mejora de los negocios clasicos v entrada en nuevos
negocios en ese horizonte deseable del crecimiento
sustancial de la facturacién. El valor de la accién y la

remuneracion del accionista, sobre todo via ese valor.




(PROPUESTAS)

Y con esto, Sres accionistas, me gustaria ahora
volver a las propuestas que sometemos hoy a su
aprobacion. Hemos hablado de los temas relativos a
nuestras cuentas y a la gestion societaria y proponemos la
distribucién del beneficio obtenido.

) Y aparte de otros acuerdos de naturaleza podria
decir basicamente formal, quedan los puntos de reduccion

del capital social y de renovacién parcial del Consejo de

Administracion.

20



(CONSEJO, BAJAS Y ALTAS)

Creo que hemos tratado el pi‘imero de ellos con
detalle, y respecto al segundo, quiero informarles del

deseo de D. Antonio Messa de dejar su puesto en el

Consejo, y recuperar mas tiempo personal y familiar.
Antonio Messa es parte de la historia de esta compafiia,
tanto por su ilustre apellido como por si mismo. Los
p
acpionistas de la antigua Cubiertas han vivido la evolucion
de la comp‘aﬁia de la mano de Antonio Messa, que
sucediendo a la brillantisima gestion de su padre, lo ha
sido todo a lo largo de los afios. Quiero en esta ocasion
agradecer publicamente a Antonio, su bienhacer, decirle
que afioraremos su compaifiia y su siempre oportuno
comentario o sugerencia. Y fel.icita.rle por su trayectoria

humana y profesional.
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Proponemos para la cobertura de la vacante, a D.

Valentin Montoya Moya, que ha desarrollado toda su

carrera profesional en Entrecanales y en ACCIONA.
Desde su responsabilidad de Director General de control
econémico, el Sr. Montoya, se ha ido convirtiendo en un
pilar fundamental para ACCIONA, por su gran
preparacidn, entrega sin limites, y claro juicio. Si Vdes.
aprueban esta propuesta estoy seguro que no tendremos
mas que ocasiones de felicitacion en el futuro por la

incorporacion de Valentin Montoya.
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(DESPEDIDA)

Sras. y Sres. accionistas, espero que con mis
comentarios, hayan podido Vdes. conocer algo mas de su
sociedad, compartir nuestras preocupaciones, y sentir la

satisfaccion del desarrollo de nuestros negocios. Si esto es

asi, serd para mj una gran alegria, haber contribuido a ello.

,Y no insisto mas. Si qﬁier'o terminar diciéndoles
que son Vdes. accionistas de una compafiia muy solvente
y muy capacitada, que tiene la ocasiéon de hacer més y
mejores cosas, y esta es la oportunidad para hacerlo. A
Vdes. toca juzgar en proximas citas como ésta, si la

realidad va cumpliendo estas expectativas, en las que por

mi parte tengo la mayor de las confianzas.
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Muchas gracias por haber Venido hoy con
nosotros, en un dia que puede resultar incémodo, y por su
compafiia en esta empresa coﬁﬁin. Y también quiero hacer
llegar nuestro agradecimiento a todos los ejecutivos de las
compafiias de ACCIONA que hoy nos acompafian, y
hacerlo extensivo a todos los que trabajan con nosotros, en
muchos paises y en muchas actividades, pero todos con la

idea comin de hacer cada vez mejor a nuestra

ACCIONA.
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