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Principales términos de la transaccion

Descripcion

Estructura

de la
Operacion

B Adquisicién de un 5,00465% de Repsol YPF a través de Sacyr
Vallehermoso Participaciones  Mobiliarias, S.L  (100%
propiedad de SyV). Ademas existen coberturas firmadas con
entidades financieras por un 4,23158%. La participacion total
(directa mas coberturas) es del 9,23624%, a un precio medio
de 25,32€ por accion, lo que representa una inversion total de
€ 2.855,6 millones.

B El importe total de la inversion directa, € 1.504,7 millones, se
ha financiado mediante un crédito puente (vto. 15/1/2007) que
sera refinanciado mediante una estructura sin recurso:

B Deuda sin recurso: 85%
B Equity: 15%

B Coste de la deuda: Euribor + 0,9% (4,85%)

B Plazo: 5-6 afos

REPJOL
YPF

SYV

Sacyr Vallehermoso
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Fundamentos de la transaccion

1.- Encaje estratégico

M La operacion se basa en una estrategia de diversificacion del grupo SyV

M En este sentido, la operacién viene a confirmar lo siguiente:

» Ser complemento a los ciclos econdmicos del resto de divisiones, a través de negocios de
largo plazo y con rentabilidad sostenida,

» Complemento con los negocios tradicionales del grupo SyV, aportando mayores
margenes y resultados;

» Crecimiento orientado a estar presente en las principales compafias de cada sector:

v v v y v

Construccién Promocién Servicios Concesiones | | Patrimonio Energia

Vallenermoso




Fundamentos de la transaccion

2.- Oportunidad uUnica en el mercado de la energia

M Repsol YPF, por su tamafio, posicion de mercado y saneada situacion financiera
es una oportunidad Unica para entrar en el mercado de la energia

M El momento en el que se realiza la transaccion afianza aun mas las perspectivas
de generacion de valor para el grupo SyV:
» Nivel de deuda reducido

» Beneficios provenientes de las mejoras previstas en el plan estratégico 2005-2009 de
Repsol YPF

4 Crecimiento futuro sostenido de la retribucion al accionista
»  Recuperacion de la situacion econdémica de Latinoamérica
» Nuevos proyectos en upstream/downstream

» Incremento de la rentabilidad y los margenes

M La valoracion actual de Repsol YPF se encuentra a precios muy atractivos
respecto del resto de las compafias energéticas espafnolas



Fundamentos de la transaccion

3.- Perspectivas atractivas de mercado

B Demanda creciente: segun la Energy Information Administration (EIA) la
demanda mundial de petrdleo se incrementara en un 48% entre 2003 y 2030

M Precios relativamente estables en el largo plazo: se prevé que los precios del
petroleo no sufriran caidas significativas hasta 2030

: . : , Evolucién de los precios del petroleo
Consumo mundial de energia primaria ) .
a nivel mundial
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Fundamentos de la transaccion

4.- Descripcion de Repsol YPF: entre los principales lideres europeos

Capitalizacion burséatil de las principales compariias europeas® (millones de euros)

173.549 52 petrolera integrada de Europa

126.943

98.072 95.608

31.933
l 16.536 12,878 12.046 6.328

BP TOTAL ROYAL ENI REPSOL CEPSA NORSK STATOIL oMV

DUTCH Y PF HYDRO
SHELL

(1) Capitalizacion Bursatil media del altimo mes a 13/10/2006
Fuente: Factset



Fundamentos de la transaccion

Descripcion de Repsol YPF: vision general

B Repsol YPF es la petrolera lider en Espafa y una de las 10 mayores petroleras
privadas del mundo:

» 12 compafia en Exploracién y Produccion en la Cuenca Atlantica con un 10% de
cuota de mercado

» 12 compafia en Estaciones de Servicio en Espafia y Argentina, con alrededor de 7.000
estaciones de servicio en todo el mundo y méas de 10 millones de tarjetas

» 12 comercializadora en Espafia y Latinoameérica y 32 compaiiia a nivel mundial en
Gases Licuados del Petréleo (GLP), con unas ventas superiores a los 3,6 millones de
toneladas a mas de 15 millones de clientes

» 12 compaiia Quimica en Espafia y Portugal, con mas de 2.500 productos y presencia
en mas de 80 paises. Lider mundial en plasticos para agricultura

B Compromiso hacia la creacion de valor y la rentabilidad de los accionistas

M Fuerte presencia en los mercados de la electricidad y el gas a través de la
participacion del 30,8% en Gas Natural SDG




Fundamentos de la transaccion

Descripcion de Repsol YPF: principales magnitudes

Magnitudes financieras (millones de euros) 30/06/2006 (LTM)@D

M Ingresos operativos 55.719
m EBITDA 9.684
M Resultado operativo 6.414
B Resultado después de impuestos 3.281
M Inversiones 4.076
B Produccion de hidrocarburos (K Bep/ dia)®@ 1.100
» Petréleo (K Bep/dia)®@ 504

» Gas (K Bep/ dia)®@ 597

M Ventas de productos petroliferos (kt) 58.696
M Ventas gases licuados del petroleo (GLP) (kt) 3.605
M Ventas productos quimicos (kt) 4.802

(1) Ultimos 12 meses a 30/06/2006.
(2) Datos a 30/06/2006.
Fuente: Repsol YPF



Fundamentos de la transaccion

Descripcion de Repsol YPF: presencia geografica

Repsol esta presente en mas de 30 paises

EBIT 30/06/2006 (LTM)®

Total: 6.414 m€

Resto del Espafa
mundo 33%
34%

ABB*
33%

(M Uitin o5 12w eses @ SOF06 2006,
Fuenie: Repsol YPF

* ABB: Argentina, Brasil y Bolivia



Fundamentos de la transaccion

Descripcion de Repsol YPF: areas de actividad

B Compalfiia europea integrada en toda la cadena de valor de produccion y
comercializacion de productos petroliferos

Produccion
(petroleo

A ES)

Exploracion
(petréleo y gas)

Refino y Marketing petroleo
(inc. GLP)

Petroquimica

Fuente: Elaboracion propia



Fundamentos de la transaccion

Descripcion de Repsol YPF: exploracion y produccion

B Desarrollo de negocios sustentado en las relaciones con las Compaiiias
Nacionales de Petréleo (CNPs)

®  Produccion de 1.060 K Bep /dia®

B Primeros pasos en Rusia y Asia Central

Sélido posicionamiento en areas estratégicas

Golfo de México Norte de Africa

-
ALGERIA {
MOROECE \

GASSI TOUIL - R. NOUSS 1

GASSI CHERGI
[ LIBYA

™ Exploration
Development ™

Venezuela

Atwater Vallay
209,78 Km® Hj'j

(1) Ultimos 12 meses a 30/06/2006.
Fuente: Repsol YPF



Fundamentos de la transaccion

Descripcion de Repsol YPF: transporte, trading y marketing mayorista

Liderazgo en Gas Natural Licuado (GNL) en la Cuenca Atlantica, con un 10% del mercado

M 32 potencia del mercado global por volumen del GNL gestionado a través de la
JV con Gas Natural SDG, tan sélo por detras de las compafias KOGAS y Tokio
Electric

M Atractivo portafolio (Trinidad, Argelia, Iran)

N

Canaport Gassi Touil
Canadéa Argelia
\\ Persian
Nigeria
Trinidad y
Camisea Tobago

1
Fuente: Repsol YPF



Fundamentos de la transaccion

Descripcion de Repsol YPF: refino y marketing

Capacidad de las refinerias de 1.220 kbepd

6.842 estaciones de servicio (E.S.)

Brasil Espafia

2 refinerias: 58 kbepd 5 refinerias: 740 kbepd
J5ES. 3.618E.S.

Ecuador
121 E.S.
Perd
1 refineria: 102 kbepd
155 E.S. Argentina®
3 refinerias: 320 kbepd
Chile 1.830 E.S.
200 E.S. (1) Incluye 50% de Refinor Portugal lialia
428 E.S. 75 E.S.

Lider en Espafiay Argentina

Datos 2005
Fuente: Repsol YPF, AOP



Fundamentos de la transaccion

Descripcion de Repsol YPF: liderazgo en el negocio de GLP

32 Compaiia mundial en GLP y 22 petrolera Cuota de mercado del 81% en Espafia

SHV Holding
Shell

Repsol YPF 3.3 .
Francia
Amerigas Espafia:
i Portugal: 21% "
Indian Oil Marruecos -
I India

Zeta Group

Mitsubishi LPG

Ecuador: 38%
ENI X

| m Compatifas no Perd: 30% sl
Total Gaz petroleras Bolivia: 37%
- Chile: 37% f
Ferrel _ Argentina: 34%

T T T T T T ] ’

0 2 4 6

(millones de toneladas)
Datos 2005

Fuente: Repsol YPF



SyV Fundamentos de la transaccion

Sacyr Vallehermoso

Descripcion de Repsol YPF: petroquimica

Capacidad de produccién en 2005

7.402 kt

Primera compafia petroguimica
en Espafnay Portugal

Santader
Derivada: 54 kt
Dynasol (50%) Bilbao
Base: 80 kt Altamira

Derivada: 45 kt
Dynasol (50%)

La Coruia
Base: 60 kt

; Tarragona -
Sines Plaza Huincul
Base: 1.285 kt .
Base: 580 kt Derivada: 1.557 kt Derivada: 411 kt
Derivada: 275 kt
Puertollano Bahia Blanca® Ensenada
DB‘%SG3d5377 (l)(i ’ Derivada: 933 kt Base: 175 kt
erivada: t : .
(1) 50% de Profertil Derivada: 592 kt

Datos 2005
Fuente: Repsol YPF



Produccién
CAGR: 4,5%®

Desinversiones
> 1.500 m€

1 Excluyendo ABB.
Fuente: Repsol YPF

ELPORTAFOLIO

Fundamentos de la transaccion

Descripcion de Repsol YPF: plan estratégico 2005-2009

Reparto de lainversion por negocios

CRECER EN
l_mmr.‘m j . OPTIMIZAR
il P sBL

DE'WHET REAM

TRANSFORMAR

" REDUCIR
COSTES

—'

Aumentar la rentabilidad al
accionista

ROACE 2009 > 12%

Caja libre generada > 8.500 m€

-1.200 m€
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Analisis financiero

Multiplos implicitos de adquisicion vs. multiplos de compafias europeas
comparables
M Los mudltiplos implicitos de la adquisicion del 9,24% de Repsol YPF estan muy en
linea con los multiplos EV/IDACF y P/E a los que cotizan actualmente el resto de
compafias europeas comparables

EV/DACF

9.0x -
8.0x -
7.0x A
6.0x
5.0x
4.0x
3.0x
2.0x A
1.0x -

0.0x +

8.5x
7.1x
5.8x 5.9X
5.7X 5.6x 5.6x 5.5x 5.7x 5.7x 5.5x
5.3x 5.3X 5.3x I I
BP

Repsol Norsk Hydro omv Total ENI Royal Dutch Shell Statoil
m2006e m2007e 2008e



Analisis financiero

Multiplos implicitos de adquisicion vs. multiplos de compafias europeas
comparables

PER

12.0x -

10.6x
10.0x 9.9x 9.9x10.0x
9.1x

100x 1 g, 9.3x 9-5% 9.4 9.4x 9.6x
8.0X -
6.0x -

4.0x A

2.0x -

0.0x -
Repsol Norsk Hydro omv Total ENI Royal Dutch Shell Statoil BP
W 2006e m2007e 2008e



Analisis financiero

Multiplos implicitos de adquisicion vs. multiplos de compafias energéticas

espanolas

M Los multiplos implicitos de la adquisicion del 9,24% de Repsol estan muy por
debajo de los multiplos EV/EBIT y P/E de cotizacion del resto de compaiiias
energeéticas espafiolas

EV/EBIT

20.0x
18.0x +
16.0x ~

17.8x

15.5x

13.9x 14,3x

13.3x

14.0x 1 110, 12.5% 12.6x
12.0x -
10.0x -
8.0x
6.0x -
4.0x -
2.0x A
0.0x -

Sy

Repsol Cepsa Endesa Gas Natural lberdrola Union Fenosa  Media ex-Repsol

m2006e m2007e 2008e



Analisis financiero

Multiplos implicitos de adquisicion vs. multiplos de compafias energéticas
espanolas

PER

35.0x 31.3x

29.9x

30.0x -
26.9% 5 gx 26.0x 25.7x 26.1x

23.6X

25.0x -

.771\(

20.0x ~

15.0x -

10.0x -

5.0x -

0.0x -

Repsol Cepsa Endesa Gas Natural Iberdrola Union Fenosa  Media ex-Repsol

m2006e m2007e 2008e



Analisis financiero

Impacto en el grupo SyV: beneficio neto por accion

Impacto en el BNPA de SyV

2,80 - -
2,60 -
2,40
2,20
2,00 -
1,80 -
1,60 - 1,50
1,40 -
1,20 - 1,06
1,00 -

2004 2005 2006 2006 Post 2007 E



Analisis financiero

Impacto en el grupo SyV: balance

30/06/2006
30/06/06
(millones de euros) Post

Patrimonio neto 1.908 1.908
Activos totales 17.141 19.997
Deuda neta 11.157 14.013
Deuda neta corporativa 2.734 5.590
Deuda sin recurso 8.423 11.279
Deuda neta total/ Patrimonio neto 5,8 7,3
Deuda neta total/ Capitalizacion Bursatil 1,0 1,2
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SyV: una historia de creacion de valor
Ranking por capitalizacion bursatil 2003

Capitalizacion burséatil a 02/06/2003 (millones de euros)®

4.187

3.296
3.029

2 532 2.718

397

ACS SYV FER FCC ANA

Fuente: Factset
(1) Fecha de la fusion entre Sacyr y Vallehermoso

OHL



SyV: una historia de creacion de valor
Ranking por capitalizacion bursatil 2006

Capitalizacion bursétil a 13/10/2006 (millones de euros)

13.504 (x3,2)
11.551 (x4.6)

9.482 (x2,9)
8.768 (x2,9)

7.705 (x2,8)

1.488 (x3,7)

ACS SYV FER FCC ANA OHL

En los dltimos 3 afios SyV ha sido la empresa de servicios y construccion que mas
ha crecido, multiplicando su capitalizacion bursatil por 4,6x

Fuente: Factset
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Sacyr Vallehermoso
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SyV: una historia de creacion de valor
Evolucion bursatil en los ultimos 2 afos

Nota: el precio de las acciones y los indices tienen como base el precio de la accién de Sacyr-Vallehermoso en Septiembre 2004
Base 100

161006 - (IBEX 35.MAD,UN) : 157997207 y
— (SACYR VALLEHERMOSOMADUR) : 358.004539 — (OBRASCOM HUARL ARLIMAD, |1 (BHFOS por accion)
(RCS IARD M - MiC
— (FOM CON CONTRATAS MADUN) : 226,154365  — (GRUPO FERROVIALMAD, U} : 191.904897
— (DJ ESTHX 50 P.STHUN) : 141.050904

2004 2005 20086

&) Finirfo

La accion de SyV ha sido la que mas se ha revalorizado del sector, muy por encima también
de los indices de referencia de los mercados espafiol y europeo
En 2 afos el precio de la accion de SyV se ha multiplicado por 3,6 veces



Conclusion

La operacion se enmarca en la estrategia
de diversificacion y crecimiento del
Grupo SyV, viene a reforzar los negocios
de largo plazo y rentabilidad sostenida y
confirma la vocacion de estar presente
en las principales compaifias de cada
sector en los que el Grupo actua.



