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Introduccion
Buenos dias a todos.

Quiero comenzar mi intervencion repasando la trayectoria del Grupo ACS durante los ultimos
afios, en los que hemos llevado a cabo una profunda transformaciéon que ha permitido
convertirnos en el lider mundial en el desarrollo de infraestructuras, manteniendo como nuestro
principal objetivo maximizar la rentabilidad de nuestros accionistas.

Como ya conocen, durante una primera etapa de esta ultima década, desde 2006 a 2011, nos
embarcamos en un ambicioso proceso de internacionalizacion, centrandonos principalmente en
mercados desarrollados. El gran salto lo dimos en 2011 con la adquisicién de una participacién de
control de HOCHTIEF, cuya integracién permitié situarnos como la mayor constructora
internacional del mundo.

Tras este periodo de fuerte crecimiento internacional de todas nuestras actividades, iniciamos en
2012 una nueva etapa centrada en hacer el Grupo ACS mas sélido, eficiente y competitivo, cuya
amplia diversificacién geografica nos permitiera mitigar los ciclos propios de la actividad de
construccion.

Este proceso de transformacidon se centr6 principalmente en HOCHTIEF y sus filiales, donde
hemos ido introduciendo los cambios estratégicos, organizativos y culturales necesarios para
mejorar la eficiencia de las actividades e incrementar sustancialmente su rentabilidad.

En el afio 2015 se percibe claramente la efectividad del proceso de transformacion, desarrollado
a pesar de un entorno macroeconémico complicado y lleno de incertidumbres. En efecto, en 2015,
las ventas totales del Grupo alcanzaron aproximadamente los 35.000 millones de euros, con mas
del 85% de nuestra actividad generada en paises con economias desarrolladas, como los Estados
Unidos, Australia y Europa.

La mayor internacionalizacion del Grupo ACS y la eficiente politica de gestion de proyectos han
contribuido a que el beneficio neto en 2015 aumentara un 1,1% hasta alcanzar los 725 millones
de euros, con todas las actividades experimentando una positiva evolucion.

Creo que lo conseguido en este periodo ha sido muy importante para revalidar la cultura y los
valores de nuestro Grupo, que nos han permitido afrontar con éxito la mayor crisis econémica de
las ultimas décadas y seguir generando valor para nuestros accionistas. En estos diez afos, el
Grupo ACS se ha convertido en una referencia mundial en el sector de las infraestructuras y ha
generado 9.045 millones de euros de beneficio neto acumulado en el periodo comprendido entre
2006 y 2015. De ellos, 6.675 millones de euros corresponden al beneficio neto acumulado desde
2006 de las actividades operativas y los restantes 2.370 millones de euros provienen de la
contribucién de nuestras empresas participadas y de las plusvalias obtenidas por venta de activos.

Un ejemplo de esto dltimo es la operacion llevada a cabo a principios del afio pasado por la que
vendimos una parte importante de nuestros activos de energia renovable en Espafia.



Como ya conocen, el 15 de febrero de 2015 SaetaYield inici6 su andadura en la Bolsa de Madrid
mediante una Oferta Publica de Venta del 51%, destinada principalmente a inversores
institucionales cualificados. Simultineamente vendimos un 24,4% adicional de SaetaYield al
fondo de infraestructuras GIP, con quien mantenemos un acuerdo estratégico para desarrollar e
invertir en nuevos proyectos energéticos.

Esta transaccion nos ha permitido permanecer como socio industrial de referencia de SaetaYield
con una participacién del 24,6%, ha afianzado nuestra politica de rotacién de activos maduros
desarrollados por el Grupo ACS y ha contribuido a la significativa reduccion del endeudamiento
durante 2015.

En este sentido, quiero subrayar que uno de los principales objetivos que nos marcamos en 2012
era disminuir el apalancamiento financiero del Grupo. Tras un arduo proceso de reduccion de la
deuda neta, apoyado por una destacable capacidad de generacién de caja, la venta de activos no
estratégicos y la rotacién de activos concesionales, el Grupo ACS ha cumplido a la fecha este
objetivo esencial para la creacion de valor.

La magnitud del esfuerzo realizado se refleja en el hecho de que, en solo cuatro afios, hemos
conseguido disminuir la deuda neta del Grupo ACS en mas de 6.700 millones de euros, pasando de
los 9.334 millones de euros que el Grupo tenia en diciembre de 2011 a los 2.624 millones de euros
a finales de 2015. Es decir, la deuda neta se ha reducido en un 72%.

Consecuentemente el ratio de endeudamiento neto se ha reducido a la cuarta parte de su valor en
2011, hasta situarse, actualmente, en 1,1 veces el EBITDA de 2015.

La mejora en nuestra estructura de capital se traduce en una mayor competitividad en un sector
mas dindmico y exigente en el entorno de unas economias cada vez mas globalizadas.

Entorno Macroeconomico

En linea con lo anterior quiero dedicar unos minutos a comentar los retos macroeconémicos a los
que nos enfrentamos como empresa global; retos que también significan oportunidades en un
mundo que necesita seguir avanzando en el desarrollo econémico y social, para lo que las
infraestructuras juegan un papel fundamental.

El crecimiento econémico mundial alcanzado en 2015, del 3,1%, es menor que en 2014 por la
ralentizacion de las economias emergentes, que crecieron un 4% frente al 4,6% del afio anterior,
mientras que las economias avanzadas muestran un crecimiento estable entorno al 2%.

La primera de las causas de la evolucion de la economia mundial es la desaceleracion relativa de
la economia china, que creci6é un 6,9% frente al 7,4% experimentado en 2014, como consecuencia
de la transicion de su modelo de desarrollo econémico hacia uno mas sostenible y equilibrado, con
mayor peso del consumo interno. Igualmente ha habido una correccién en el crecimiento de las
economias emergentes, principalmente debido al empeoramiento de la situacién financiera en
estos paises. No obstante, China sigue aportando un tercio del crecimiento econémico mundial y



el conjunto de economias emergentes, incluida China, representa mas de dos tercios, con un peso
creciente de la India.

Otra de las causas, interrelacionada con la primera, es la disminucion generalizada de los precios
de las materias primas, en especial del petréleo, que afecta negativamente a los paises
productores. Caida de precios que, si bien ha ayudado al crecimiento de paises desarrollados, ha
sido un factor fundamental en las tensiones financieras producidas en muchos paises emergentes.

Por ultimo, el crecimiento de las economias avanzadas en este pasado afio 2015 se ha situado en
el 1,9%, mas moderado del previsto influido por el comienzo de la normalizacién de la politica
monetaria en Estados Unidos, con la decisién de la Reserva Federal de subir los tipos de interés
tras siete afios de tipos cero.

En este contexto, Espafia ha experimentado un crecimiento del 3,2%, sustancialmente mejor que
el afio anterior y que la media de la Unién Europea. Esta recuperacién se debe principalmente al
dinamismo de la demanda interna gracias a la creacion de empleo, la menor restriccidn fiscal y la
notable recuperacion de la inversiéon privada. Cambios favorecidos por el crecimiento del turismo
y la bajada del precio del petroleo. Las previsiones para los préoximos afios estiman un crecimiento
del 2,6% para este afio 2016 y del 2,3% para el 2017. En cuanto a la evolucion del resto de paises
europeos, el crecimiento en la Unién Europea se situ6 en un 1,9% en 2015 y se prevé que se
mantenga en los préoximos afos gracias a los tipos bajos y al abaratamiento de las materias primas.
Al ser paises demandantes de petroleo, esta situacion incide de manera positiva ya que contribuye
a la mejora de la demanda interna. En resumen, en Europa:

Se prevé un crecimiento moderado fruto de las medidas de consolidacion fiscal implantadas en
toda la Unién Europea.

En consecuencia, el gasto publico continuara disminuyendo progresivamente, lo que implica una
mayor necesidad del sector privado para la financiacion de inversiones.

Se espera que la inversion continde creciendo de manera paulatina en los préximos afos,
recuperando los niveles previos a la crisis y situandose en un 19,4% sobre el PIB en 2016. En
particular parece haber consenso en la necesaria inversion en infraestructuras, lo que en algin
momento debe cristalizar en las medidas politicas adecuadas.

En cuanto al resto de regiones en las que el Grupo ACS tiene una fuerte implantacion geografica:

América del Norte ha experimentado una buena evolucién y tiene unas sélidas perspectivas de
crecimiento para los préximos afios basado en una mejora de la demanda interna y un repunte de
la actividad industrial.

En concreto en Estados Unidos se prevé un crecimiento del 2,6% sostenido gracias al
abaratamiento del precio de la energia, unas condiciones financieras favorables y la mejora del
mercado de la vivienda y del trabajo, a pesar del debilitamiento de las exportaciones dada la
revalorizacion del délar. Las inversiones sobre el PIB de Estados Unidos contintan creciendo
progresivamente situdndose en torno al 21%, un nivel ligeramente superior al de Europa. En el



sector de las infraestructuras, se prevé un crecimiento sostenido por la alta demanda poblacional
y la necesidad de renovacion de su red de infraestructuras.

En Canad3, se espera una progresiva recuperacion del crecimiento hasta situarse en el 1,7% en
2016 y mas de un 2,1% en 2017, gracias a la estabilizacién de la economia y el favorable impacto
del crecimiento de Estados Unidos.

Y en México se estima un crecimiento de 2,6% para 2016 y 2,9% para 2017, a pesar del efecto de
la caida del precio del petroéleo.

La region de Asia Pacifico, por su parte, se ve particularmente afectada por los precios de las
materias primas y la ralentizacion del gigante asiatico.

En Australia, las expectativas de crecimiento son positivas y se sittian en torno al 3% para los
proximos afios. A pesar del abaratamiento de las materias primas que ha afectado al crecimiento
del pais en 2015, la economia australiana no se ve tan afectada por la caida del precio de estos
productos como otros paises exportadores, gracias a una politica monetaria favorable, a la
depreciacion del délar australiano y al esfuerzo que esta realizando el pais para orientar las
inversiones hacia el resto de sectores de la economia.

En este sentido se espera un crecimiento positivo en los préximos afios en el sector de las
infraestructuras, apoyado por una creciente demanda poblacional que se concentra en las cuatro
principales ciudades del pais, un Gobierno central con uno de los niveles de endeudamiento mas
bajos del mundo y un sistema de pensiones que favorece la inversion privada en este sector.

En el resto de las economias de la regidn, las perspectivas de crecimiento siguen siendo muy
positivas, especialmente en la India con unas previsiones de crecimiento del 7,5%.

Por ultimo, en América del Sur destaca la situaciéon de paises como Colombia, Chile y Peru, que
muestran un prondstico mas estable que el resto de sus vecinos, con un esperado repunte en el
crecimiento, en torno al 3% para los proximos dos afios.

En cuanto a la evolucién macroeconémica global de estos primeros cuatro meses del afio 2016,
tras las perturbaciones de comienzo de afio, el clima econémico esta mejorando, impulsado por
una nueva flexibilizacién monetaria del BCE y un retraso en el esperado incremento de tipos de
interés por parte de la Reserva Federal de los Estados Unidos. La consolidacion relativa de los
precios del petréleo y la recuperacion de las exportaciones en China también estan contribuyendo
a una mejora de las expectativas econémicas. Sefiales positivas que esperamos se mantengan el
resto del afio.

Resultados Consolidados

Ahora permitanme explicar con mas detalle los resultados obtenidos por el Grupo en 2015. Quiero
destacar cuatro aspectos relevantes:



En primer lugar el Grupo ACS presenta unos buenos resultados, alcanzando un beneficio neto de
725 millones de euros, un 1,1% mas que en 2014. En un entorno dificil desde el punto de vista
macroecondémico, mantenemos el liderazgo mundial en el desarrollo de infraestructuras y
crecemos de manera sostenible, especialmente en mercados desarrollados como Estados Unidos,
Canada y Australia.

En segundo lugar, hemos conseguido una fuerte generacién de caja, de 2.009 millones de euros,
gracias a la buena evoluciéon de nuestras actividades y, sobre todo, a una mejor gestion del
circulante operativo.

En tercer lugar, la generacién de fondos nos ha permitido seguir reduciendo de forma significativa
nuestro endeudamiento neto, que asciende a 2.624 millones de euros, casi un 30% menos que al
cierre de 2014, y que representa 1,1 veces el EBITDA de 2015.

Por ultimo, mantenemos una excelente posiciéon competitiva a nivel mundial, fruto de los cambios
que hemos ido introduciendo en el Grupo durante los dltimos afios y que nos han permitido
incrementar nuestra cartera de pedidos en un 5% hasta situarse en mas de 67.000 millones de
euros.

Permitanme que les dé mas detalle de las cifras de ventas y cartera.

Nuestras ventas han crecido un 0,1% respecto a 2014, situdndose en 34.925 millones de euros. Si
no consideramos la contribucién de los activos de energia renovable, vendidos en el primer
trimestre de 2015, las ventas del Grupo crecen en términos comparables un 1%.

Nuestra actividad proviene principalmente de América del Norte que supone el 40% de las ventas,
Asia Pacifico supone el 28% de las ventas y Europa un 25%. Con una presencia menor pero con
una creciente exposicion, América del Sur contribuye con un 6% de las ventas totales mientras
que Africa supone un 0,5%.

Por paises, los mas importantes por facturacion son los Estados Unidos, Australia, Espafia, México,
Canada y Alemania. Permitanme destacar que la produccién en Espafa representa actualmente el
17% de las ventas totales, cuando hace 10 afios, en 2006, las ventas en Espafia representaban el
83% del total de la facturacion. Creo que este dato es el mas significativo de todos y resume el
cambio realizado en estos ultimos afos.

Nuestra cartera, como ya he comentado, ha crecido un 5% hasta superar los 67.000 millones de
euros.

Por areas geograficas:

Asia Pacifico con mas de 22.400 millones de euros supone el 34% del total, e incluye tanto la
contribucidn de los proyectos de mineria, como los proyectos de desarrollo de infraestructuras e
industriales en Australia, Hong Kong y Oriente Medio. La cartera de la actividad de servicios de
mineria va reduciendo su peso progresivamente en favor de proyectos de infraestructura.



En segundo lugar esta América del Norte, que aporta cerca de 20.300 millones de euros, un 30%
del total y que en los tltimos dos afios ha crecido un 50%, demostrando la solidez y competitividad
de nuestras empresas en la zona.

En tercera posicion estd Europa, con cerca de 18.800 millones de euros y un 28% de la cartera,
manteniéndose estable a pesar de la significativa reduccion de la inversién publica en muchos
paises.

En cuarto lugar, América del Sur aporta un 7%, con 4.550 millones de euros.
Por tltimo Africa aporta un 1% del total, con casi 1.000 millones de euros.

En cuanto a los resultados operativos, el Beneficio Bruto de Explotacién o EBITDA se ha situado
en 2.409 millones de euros, un 5,6% menor que el reportado en 2014. Este descenso es debido
exclusivamente a las desinversiones de los activos de energia renovable, ya comentados. Sin este
impacto, el EBITDA crece un 3,6%.

Por su parte, el beneficio neto de explotaciéon o EBIT ha alcanzado los 1.541 millones de euros, lo
que supone una caida del 8,5%, también impactado por la venta de activos renovables sefialada
anteriormente, por lo que al eliminar este efecto el crecimiento se sitia en un 5,8%.

El beneficio neto atribuible del Grupo en 2015, como ya he dicho, asciende hasta los 725 millones
de euros, un 1,1% mayor que en 2014, apoyado por el buen comportamiento de todas las areas de
negocio.

Permitanme resumirles brevemente la evolucion de cada actividad.
Construccion

Las actividad de Construccion es la de mayor peso en el Grupo en términos de ventas, ya que
representan un 72% del total. Los resultados obtenidos en 2015 han sido excelentes, con un
beneficio bruto de explotacion o EBITDA creciendo un 4,9% hasta los 1.438 millones de euros y
una contribucion al beneficio neto del Grupo de 304 millones de euros, un 36,4% mas que en 2014.

Estos resultados se han conseguido con un nivel de actividad similar al del afio pasado, ya que las
ventas han ascendido a 25.319 millones de euros, un 1,9% menos que en 2014. Este ligero
descenso se debe a la caida de la actividad de mineria en CIMIC, que como Uds. ya conocen ha
realizado un importante proceso de transformacion para ofrecer a sus clientes un servicio mas
competitivo y flexible, compatible con el descenso de los precios de las materias primas. Sin tener
en cuenta este impacto, las ventas de construccién habrian crecido un 0,6%.

América del Norte es laregion donde tenemos mayor presencia, con un 48% del total de las ventas
de construccion, gracias al fuerte crecimiento experimentado en el mercado de Estados Unidos.



En la region de Asia Pacifico, con un 36% de aportacion a las ventas totales de Construccion,
principalmente en Australia, se han reducido las ventas fruto de la menor actividad de mineria en
Australia y la finalizaciéon de grandes proyectos relacionados con infraestructuras de gas.

La actividad en Espafia experimenta un leve descenso, mostrando una cierta estabilidad tras siete
afios seguidos de caidas profundas. La aportacion de las ventas por las actividades de construccion
en Espafia es del 5%, mientras que en el resto de Europa es del 9%.

Por ultimo, la creciente actividad en América del Sur representa un 2% de la produccion total de
Construccion.

Por su parte Iridium, aunque no contribuye directamente a las ventas de la actividad, si que es el
principal actor en la bisqueda y desarrollo de grandes contratos en régimen concesional o con
esquemas de colaboracién publico-privada, lo que genera ademdas del negocio propio de
concesiones, oportunidades para el resto del negocio constructor.

La cartera de obra contratada en Construccion alcanza los 48.874 millones de euros, equivalente
a 21 meses de produccién. Esta cifra supone un crecimiento de un 7%, fruto de la importante
actividad en América, principalmente en América del Norte pero también en paises de América
del Sur.

De entre los principales proyectos adjudicados en 2015 quiero destacar:

La nueva autopista M5 en Sidney por mas de 1.700 millones de euros. Esta autopista subterranea
la realizan conjuntamente CIMIC y Dragados.

La nueva linea de metro ligero en Toronto por 976 millones de euros.
El nuevo puente Champlain sobre el rio Saint Lawrence en Montreal por 848 millones de euros.

La construccion del primer tramo del sistema ferroviario de alta velocidad de California con una
longitud de alrededor de 100 kildmetros por 811 millones de euros.

La Construccidon de un puesto de control fronterizo entre Hong Kong y China por mas de 800
millones de euros.

Servicios Industriales

El rea de Servicios Industriales, que representa un 19% del total de la facturacién de Grupo, ha
registrado unas ventas de 6.501 millones de euros, lo que supone un descenso del 3,7% frente a
2014. Este descenso esta provocado por la venta de activos de energia renovable a principios de
2015. Sin dicho efecto, las ventas crecen un 0,6%, manteniéndose practicamente estables. La
actividad internacional crece un 1,2% y se sitda en el 66,7% del total de ventas.



La mayor aportacion a la actividad internacional se produce en América del Norte, que con unas
ventas 1.717 millones de euros representa un 27% del total de Servicios Industriales. México es el
pais donde tenemos mayor presencia.

Por su parte las ventas realizadas en América del Sur ascendieron a 1.395 millones de euros, un
21% del total de la actividad y con crecimiento del 10% en el afio gracias a la creciente presencia
en paises como Pert, Chile y Brasil.

El crecimiento mostrado en diversos mercados de Asia Pacifico ha permitido que esta region
alcance unas ventas de 633 millones de euros, equivalente al 10% de las ventas totales.

Al igual que en construccion, la actividad en Espafia muestra una moderacion en el descenso de
las ventas, reduciéndose un 12% en 2015 debido a la venta de los activos de energia renovable. La
aportacion de las ventas en Espafia al total de las actividades de Servicios Industriales es del 33%.

Por tltimo, la aportacién de las otras regiones, principalmente el resto de Europa y Africa, supone
el restante 7% y el 3% de las ventas, respectivamente.

Los resultados operativos del area de Servicios Industriales también han mostrado un buen
comportamiento alcanzando los 680 millones de euros de beneficio bruto de explotacion o
EBITDA y 320 millones de euros de beneficio neto.

Estos datos, ajustados por la ya mencionada venta de activos de energia renovable, representan
un mantenimiento de los niveles de rentabilidad obtenidos en afios anteriores, y confirman la
posicion competitiva de esta actividad en un sector muy dinamico y globalizado. La cartera de
pedidos alcanza los 8.421 millones de euros, equivalente a 16 meses de produccién, tras crecer un
5% en 2015.

Entre los principales proyectos adjudicados durante 2015 destacaria:

El contrato para la electrificacion de 420 kildmetros de la red ferroviaria de Israel por 386 millones
de euros

El proyecto de ingenieria y construccion de la central de ciclo combinado de Duba en Arabia Saudj,
con una potencia instalada de 500 MW por 314 millones de euros

La construccion en la refineria de Miguel Allende de Tula de plantas para produccién de diésel en
México por 173 millones de euros

El suministro y montaje de instalaciones electromecanicas de 3 subestaciones eléctricas en
Dahran, Arabia Saudi por 164 millones de euros

El mantenimiento de las instalaciones de energia y sistemas asociados de las lineas de alta
velocidad para ADIF en Espafia por 71 millones de euros



Los trabajos para la construccion del ciclo combinado Valle de México II de 625MW, por 380
millones de euros

Medio Ambiente

En Medio Ambiente, la cifra de negocios en 2015 alcanz6 los 3.139 millones de euros, lo que
representa un 9% de las ventas totales del Grupo. El crecimiento alcanzé el 34,2%, aunque en
términos comparables, si considerasemos la incorporacion de Clece desde enero de 2014, se situé
en el 4,9%.

Por paises, Medio Ambiente tiene una presencia muy importante en Espafia, con unas ventas de
2.388 millones de euros en 2015, equivalente al 76% de las ventas totales. La actividad en Espafa
crece un 38% principalmente por la aportacion de Clece desde julio de 2014, ya que sin este efecto
el crecimiento de las ventas nacionales es practicamente estable.

La actividad en América, del 13% del total, se centra en algunos paises como Argentina, Chile y
México.

Las ventas en el resto de Europa, principalmente en el Reino Unido y Francia, representan un 10%
del total, principalmente en tratamiento de residuos, actividad en la que el Grupo ACS es muy
competitivo, en un sector con un elevado componente tecnoldgico.

Los resultados operativos de la actividad de Medio Ambiente han mostrado un buen
comportamiento. El beneficio bruto de explotacién o EBITDA crece un 17,6%, hasta los 342
millones de euros. En términos comparables, ajustado por la incorporacion de la actividad de Clece
en julio de 2014, el crecimiento seria de un 5,9%.

La contribucion al beneficio neto del Grupo fue de 73 millones de euros, un 1,4% mas que en 2014.

La cartera de Medio Ambiente a finales de 2015 ascendia a 9.776 millones de euros, con una
reduccion del 3,8%, afectada por la menor contribucion de la cartera nacional, que representa un
60% del total.

Sin embargo, es muy positiva la expansion internacional de este area en los ultimos afios. La
cartera de contratos fuera de Espafia, crece un 2,4% en 2015 y ya representa un 40% del total,
con recientes adjudicaciones de plantas de tratamiento y reciclaje en Inglaterra y Francia.

Estructura Financiera

En el entorno en que nos movemos las empresas de desarrollo de infraestructuras, nuestro Grupo
ha mantenido firme el rumbo en la generacion sostenible de flujos de caja en todas sus actividades.

En 2015, hemos conseguido mejorar sustancialmente la generacion de flujos operativos. En
primer lugar, por una sélida generacion de caja de las actividades operativas, de 1.384 millones de
euros, a pesar de la menor contribucion por las desinversiones realizadas en Australia y de los
activos de energia renovable.
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Por otra parte, el fondo de maniobra operativo ha mejorado en 625 millones de euros como
resultado de una eficiente gestién del saldo de clientes con un riguroso control de la obra ejecutada
pendiente de certificar en todas las areas de negocio.

Con ello, el Grupo ACS ha conseguido en 2015 generar unos fondos de las operaciones antes de
inversiones, de 2.009 millones de euros, lo que supone un incremento de 1.185 millones de euros,
equivalente a un crecimiento del 144% frente al afio anterior.

Este hecho nos ha permitido seguir manteniendo una politica de inversiones que garantiza el
crecimiento futuro de nuestras actividades. El volumen total de inversiones del Grupo en 2015 ha
ascendido a 2.228 millones de euros, mientras que las desinversiones realizadas han sumado un
valor de 1.835 millones de euros.

En consecuencia, el saldo neto de inversiones durante 2015 ha alcanzado los 393 millones de
euros, desglosados en:

336 millones de euros dedicados a las necesidades de inversiones operativas netas;

Se han desinvertido en proyectos concesionales y otros activos por valor de 254 millones de euros
netos;

Y se han destinado 311 millones de euros al aumento del 5,84% en nuestra participaciéon en
HOCHTIEF.

En concreto, las inversiones operativas han alcanzado un total de 509 millones de euros, mientras
que las desinversiones de maquinaria y otros activos operativos, principalmente en la actividad
de mineria en Australia, han sido de 173 millones de euros, resultando un saldo neto de 336
millones de euros de las inversiones operativas antes mencionado.

Por actividades, las inversiones operativas netas se reparten en 197 millones de euros en el area
de Construccion, 23 millones de euros en Servicios Industriales y 115 millones de euros en Medio
Ambiente.

En cuanto a las inversiones y desinversiones en proyectos concesionales, éstas se desglosan en:

Inversiones en activos concesionales, que han ascendido a 796 millones de euros, donde el area
de Servicios Industriales, ademdas de las inversiones previas a la salida a bolsa de Saeta, ha
invertido en diversos proyectos energéticos, principalmente en activos de energia renovable en
América; Ambas partidas suman 683 millones de euros. Asimismo Iridium destiné 69 millones de
euros a varias concesiones de transporte. Por su parte, Medio Ambiente ha dedicado 44 millones
de euros a activos concesionales, en especial en la planta de Tratamiento de Essex en el Reino
Unido.

En cuanto a las desinversiones de activos concesionales se han generado 1.108 millones de euros,
destacando la venta del 75% de SaetaYield tras su salida a bolsa en Febrero de 2015 y la venta del
50% de la compaiiia de desarrollo de proyectos energéticos al fondo de infraestructuras GIP. Las
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desinversiones en activos concesionales del area de Construccidn corresponden, principalmente,
a la venta de la linea 9 del Metro de Barcelona, del Hospital de Majadahonda y de la autopista A-
30 de Montreal.

La generacion de caja durante 2015 y las desinversiones acometidas por el Grupo, han permitido
mantener una atractiva politica de remuneracién al accionista y reducir significativamente la
deuda neta del Grupo. A cierre del ejercicio 2015 la deuda neta se situaba, como ya he dicho
anteriormente, en 2.624 millones de euros, un 30% menos que en el afio anterior. Un nivel de
deuda actual que nos sittia en un ratio sobre EBITDA de 1,1 veces.

Evolucion Bursatil

Nuestros buenos resultados han sido reconocidos por los inversores en estos primeros meses de
2016. De hecho la accién de ACS, tras un comportamiento muy volatil durante enero y febrero en
linea con las turbulencias del mercado, ha repuntado y hoy cotiza a 28,2 euros, mostrando una
rentabilidad anual, ajustada por el pago del dividendo a cuenta realizado el pasado mes de enero,
del 6,2%, mientras que el IBEX se ha revalorizado un -9,3% en lo que va de afio.

Como Vds. saben, durante el afio 2015 los mercados de capitales mostraron una elevada
volatilidad, que afecté también a la evolucion bursatil de nuestra compania. ACS comenz6 el afio
2015 cotizando a un precio de cerca de 29 euros por accién con una capitalizaciéon bursatil de
8.915 millones de euros. Asi, mientras que en los primeros meses del afio la acciéon tuvo un
excelente comportamiento llegando incluso a alcanzar un precio de 34 euros por accion, a partir
del segundo semestre se vio perjudicada por un escenario mas pesimista; los mercados de
capitales descontaron los conflictos geopoliticos existentes, como la desaceleracion de China, la
caida del precio del petréleo y otras materias primas, o la crisis de la deuda griega, influyendo
negativamente en el animo del inversor.

En ese entorno, ACS cerré el afio en 27,02 euros por accién, mostrando una evolucion anual del -
3,1% una vez ajustada con los dividendos abonados en el ejercicio, mientras que el indice de
referencia espanol IBEX 35 tuvo un comportamiento sustancialmente peor, situando su
rentabilidad en un -7,1% en el aio.

Este diferencial con los principales indices bursatiles se ha mantenido en el tiempo, demostrando
la capacidad de generacion de valor para nuestros accionistas. A modo de ejemplo, aquel inversor
que hubiera adquirido acciones de ACS en enero de 1997, afio de creacién de nuestro Grupo,
habria multiplicado por 16 su inversion y obtenido una rentabilidad media anual superior al 24%,
incluyendo los dividendos recibidos en el periodo, mientras que el IBEX35 ha tenido una
revalorizacion anual del 3% en estos 20 afios.

Igualmente, considerando Unicamente los Ultimos diez afios, desde el 31 de diciembre de 2005
cuando la accién cerré en 27,2 euros, hasta hoy que la cotizacion se sitia en los 28,2 euros, la
rentabilidad media anual para el accionista supera el 6%, incluyendo el pago de dividendos,
mientras que la revalorizacién del principal indicador de la bolsa espaiiola, el IBEX35, es del -2%
anual.
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Creo que merece destacarse nuestra trayectoria durante una de las crisis econ6micas mas graves
que se hayan vivido. Durante estos afios hemos sido capaces de transformar nuestro Grupo en una
gran multinacional mientras que nuestro principal mercado, el de la construccién en Espaifia,
practicamente desaparecia.

Perspectivas Futuras

Quiero finalizar mi intervencién compartiendo con todos ustedes cudles son nuestras perspectivas
para los préximos afios y nuestras principales lineas de actuacién, en un momento decisivo para
nuestro Grupo.

Hoy el Grupo ACS es una empresa cada vez mas eficiente y equilibrada, con un potencial de
crecimiento rentable, y nuestras caracteristicas nos hacen ser una referencia sectorial:

Somos un lider global, con una sélida trayectoria que nos confiere unas ventajas comerciales a
nivel mundial

Mantenemos una importante cartera que supera los 67.000 millones de euros, muy diversificada
tanto a nivel geografico como por actividades

Y hemos demostrado capacidad de cumplir con nuestros objetivos en entornos dificiles y
cambiantes.

Estamos convencidos que sobre esta base, tenemos un potencial de crecimiento rentable muy
atractivo, basado en:

El crecimiento a nivel global de nuestras actividades, principalmente en mercados desarrollados,
La inversién continla en actividades y proyectos concesionales, relacionadas con las
infraestructuras civiles e industriales; especialmente en regiones de América del Norte y Asia
Pacifico, donde mantenemos una posicioén de liderazgo, con expectativas de crecimiento sostenible
para los proximos afos.

El compromiso que tenemos con nuestros clientes, empleados y accionistas para seguir avanzando
en el proceso de optimizacion y racionalizaciéon de la estructura operativa y financiera. Este
compromiso se materializa:

A nivel operativo, el Grupo esta enfocado en fomentar una estructura mas agil y eficiente centrada
en los negocios mas rentables y estratégicos, asi como en la continua mejora de la gestion del
circulante operativo.

A nivel financiero, continuaremos mejorando la estructura financiera del Grupo y aplicando
medidas de gestion mas eficiente que nos permitan seguir reduciendo nuestros costes financieros
e incrementar la rentabilidad.

A nivel corporativo seguiremos simplificando la estructura del Grupo ACS, eliminando
duplicidades y robusteciendo nuestro capital para afrontar con garantias de éxito los retos de
nuestra expansion internacional. Seguiremos aprovechando las oportunidades que surjan en
nuevas inversiones estratégicas o en proyectos concesionales que puedan afiadir valor a nuestro
Grupo.
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En definitiva, en 2016 esperamos continuar recogiendo los frutos de un proceso de
transformacién continuo que mantenemos en toda nuestra organizacién, buscando maximizar la
eficiencia y el servicio al cliente, aprovechando a la vez las mejores oportunidades de inversion
que se nos presenten.

Estimamos que el beneficio neto de este afio 2016 sera superior al del 2015 y mejor que el
estimado por el consenso de analistas financieros.

Creo que nuestros accionistas participan en un proyecto atractivo, ilusionante y, sobre todo,
rentable. Nuestra excelente posicién competitiva, la estructura organizativa y financiera del Grupo
y, especialmente, las 200.000 personas que integran el Grupo ACS son los mejores activos que
disponemos para afrontar con éxito los retos ante los que nos encontramos.

Confio en verles el proximo afio para compartir con Uds. estos avances.

Muchas gracias.
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