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Introduccion

La creacion de valor para el accionista constituye el Unico
objetivo de esta inversion

Historial de éxito en la creacion de valor para Grupo ACS como
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A cobra

Grupo ACS incorpora su espiritu emprendedor a un sector muy
afractivo en un momento optimo.
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La Transaccion

El Grupo ACS ha adqguirido la participacion del

SCH en Union Fenosa, un 22,073% de la

compania, a 33€ por accion.

Se trata de una inversion estratégica que permite al Grupo
convertirse en el accionista de referencia en la eléctrica.

La energia es una industria global en crecimiento en las que
hemos estado implicados en los Ultimos 60 anos

Representa una inversion de € 2.219 mn que serd financiada

exclusivamente a través de deuda neta (en su mayor parte sin
recurso).

Esta ha sido una fransaccién rapida, como respuesta a la
oportunidad surgida en el mercado para adquirir un activo que
encaja a la perfeccion en nuestra vision estratégica.




La Transaccion: Inversion Estratégica

El Grupo ACS es una compania europea lider de construccion y
servicios, que participa en el desarrollo de los principales negocios
de la economia mundial.

Infraestructuras Telecom. Energia Inmobiliaria

Esta inversion fortalece nuestra presencia en el negocio de la
energia, especificamente en la generacioén y distribucién de gas y
electricidad.

La experiencia y el know-how del Grupo ACS en el sector de la
energia permifird:
Promover una expansion internacional coordinada por parte de ambos grupos.

Afianzar los programas de mejora de la eficiencia que se han de desarrollar en
Unidon Fenosa.

Aprovechar el nuevo marco regulatorio en Espana que se implementard en los
Proximos meses

Reforzar el aspecto industrial de Unién Fenosa con el horizonte del largo plazo.




La Transaccion: Oportunidad

El Grupo ACS siempre ha considerado que la industria de la energia
es una parte muy importante de su modelo estratégico.

Unidn Fenosa, por su tamano, posicion de mercado y saneada
situacion financiera, era una oportunidad Unica para entrar en el
sector de la generacion y distribucion de energia.

Sinergias infragrupo atractivas entre Grupo ACS y Unidn Fenosa en
el negocio nacional e internacional

El momento 6ptimo de la transaccion afianza mds aiun nuestras

perspectivas de generacidn de valor:
Deuda reducida
Desinversion en telecomunicaciones
Recuperacion de los mercados de Latinoamérica
Incremento de la rentabilidad y los mdargenes
Importante crecimiento del mercado del gas

El Grupo ACS ha aprovechado esta oportunidad de compra
convirfiéndose asi en el accionista de referencia.
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Posicionamiento estratégico del Grupo ACS: Actividades

Grupo ACS es un grupo europeo lider de construccion y servicios

ACS

ACTTADADES DE COMSTRUCCIGH ¥ SERDOS 0

Construccion Servicios

Infraestructuras Telecomunic. Energia Inmobiliario

que partficipa activamente en el desarrollo de indusirias clave




Posicionamiento estratégico del Grupo ACS: Nuestras Compaiiias

Construccion Servicios
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Posicionamiento estratégico del Grupo ACS: Nuestra Presencia

ACS

ACTTADADES DE COMSTRUCCIGN ¥ SERO0S 0

Infraestructuras Telecomunic. Energia Inmobiliaria
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Racionalidad de la Transaccion: Atractivo del mercado

Espana es el cuarto mercado eléctrico y uno de los mas
airactivos de Europa.

63 GW'! de capacidad instalada a Diciembre del 2004 y 256
TWh producidos en 2004.

Crecimiento robusto de la demanda durante los Ultimos anos,

muy por encima de los principales mercados europeos y
sobrepasando las perspectivas.

6.5% entre Junio 2004 y Junio 2005.
3.5% estimaciones de crecimiento futuro.
Espana es el mercado de mayor crecimiento de gas en
Europa sustentado por la creciente demanda convencional
y los proyectos de centrales de ciclo combinado.
Tamano del mercado en 2005 de 32 bcm.
Crecimiento de 17% en 2005 frente a 4% de la media europea.
9% estimaciones de crecimiento futuro.
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1 Incluye cogeneracion y energias renovables




Racionalidad de la Transaccion: Descripcion de Union Fenosa

Electricidad Doméstico
57% del Valor Compaiia
52% del EBITDA

Gas
11% del Valor Compaiia
13% del EBITDA

Internacional
20% del Valor Compania
30% del EBITDA

Soluziona

4% del Valor Compainia
5% del EBITDA

Generacion

Capacidad Instalada

Hidro 1.825 MW
Carbon 2,048 MW
Fuel & Gas 774 MW
Nuclear 739 MW
CCGT 1.200 MW
Reg. Espec. 502 MW
Total 7.088 MW

Produccidn 25.544 GWh

Licuefaccion
Damietta — Egipto
Qalhat - Oman

México
Cap. Instalada 1.550 MW
Produccién 9.997 GWh

Ingenieria

Regasificacion
Reganosa (21%)
Sagunto (42,5%)

Colombia
Cap. | nstalada 892 MW
Clientes 2,0 mn

Consultoria

Panama
Energia Distrib.. 2,737 GWh
Clientes 0,4 mn

Telecomunicaciones

Distr. y Comercializacion

Energia Distrib. 31.177 GWh

Clientes
Madrid 1,1 mn
Galicia 1,3 mn
Cast la Mancha 0,5 mn
Cast Leon 0,3 mn
Total 3,3 mn

Comercializacion
4,6% cuota de mercado
6,992 KWh comercializados
Unidén Fenosa Gas 60%

Nicaragua
Energia Distrib. 1,708 GWh
Clientes 0,6 mn

Calidad y medio
ambiente

Guatemala
Energia Distrib. 1,305 GWh
Clientes 1,16 mn

Contratos de suministro
garantizados

RepUblica Dominicana
Cap. instalada 198 MW

Ofros

8% del Valor Compaiiia
0% del EBITDA

Costa Rica
Cap. instalada 50MW

REE
Cepsa
Minas
Activos inmobiliarios
Otros activos financieros.




Racionalidad de la Transaccion: Unién Fenosa - Electricidad

Generacion Nacional

Activos de generacion en Espana con un total de 7.088 MW
de potencia instalada.

Produccion de 25.544 GWh.

Prevision de incrementar la potencia instalada 2.400 MW de
centrales de ciclo combinado.

Distribucidn Nacional
31.177 GWh energia distribuida.

3.3 millones de clientes principalmente en Madrid y Galicia.

Actividades Internacionales

2,544 MW de potencial instalada en México, Costa Rica,
Guatemala y Colombia.

2.8 millones de clientes en Panam d, Guatemala y Nicaragua.
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Racionalidad de la Transaccion: Unién Fenosa - Gas

Union Fenosa Gas

0 50:50 joint venture con Eni, creada en Junio del 2003
o Objetivo de alcanzar un cuota de mercado en Espana del 13% en el 2007

Infraestructuras de gas internacionales
Planta de licuefaccidon en Damietta (Segas, Egipto) — 7,56 bcm p.a.
Planta de licuefaccidon en Qalhat (Qalhat LNG, Oman) - 4,4 bcm p.a.

Infraestructuras de gas nacionales

21% en la planta de regasificacidon de Reganosa con una capacidad de
322,500 Nm3/h
42,5% en la planta de regasificacidon de Sagunto con una capacidad de
750,000 Nm3/h

Actividad comercial
Ventas totales de gas del12.769 millones kWh con una cuota de mercado
4,9% en el mercado de gas liberalizado

Gas Directo: Joint venture con Cepsa 60:40
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Racionalidad de la Transaccion: Unién Fenosa - Otros

Soluziona
Compania de soluciones tecnologicas integrales y
especializadas en las siguientes actividades

Ingeniena: ingenieria energética, civil, consultoria tecnoldgica
y operacivon y mantenimiento

Telecomunicaciones: comunicaciones convergentes
(arquitecturas IP, redes, seguridad y servicios técnicos)

Consultoria: organizacion y recursos humanos, soluciones de
sistemas y fecnologia

Calidad y medio ambiente
Oftros
Participaciones financieras en REE, Cepsa
Oftros activos no estratégicos en minas, inmobiliarios
Oftros activos financieros
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Racionalidad de la Transaccion: Consideraciones de Inversion (1)

Unico grupo eléctrico integrado verticalmente en Espana
presente en toda la cadena de valor del gas.
Acceso a reservas de gas en condiciones competitivas permite

el abaratamiento de la produccion y mayor margen en la
comercializacion de gas.

Una mayor capacidad de penetracion en gas permitird un
incremento de cuota de mercado.
Posicion fuerte en el mercado: tercer grupo eléctrico en
Espana con una cuota de mercado del 13% en generacion y
del 17% en distribucion.

Mix de generacion atractivo: sélido plan de inversion en CCGT.

Activos de distribucion de gran calidad: presencia en las
regiones con mayor perspectivas de crecimiento y potencial
econdmico.
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Racionalidad de la Transaccion: Consideraciones de Inversion (2)

Momento 6ptimo:
Plan de reduccion de deuda completado.

Plan de racionalizacion de activos avanzado: desinversion en
AUNA, venta de activos internacionales no rentables.

Plan de inversiones en sus Ultimas fases: 3.600 MW de CCGT en
operacion en 2007.

Recuperacion de las economias latinoamericanas.
Los acontecimientos recientes en el mercado espanol
favorecerdn a Union Fenosa.
Calidad de los activos internacionales con atfractivas
perspectivas de crecimiento.

Estabilidad y recurrencia de los flujos de caja potenciada tras
un periodo de gran esfuerzo inversor en Union Fenosa.
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Racionalidad de la Transaccion: Consideraciones de Inversion (3)

La fuerte relacion entre ambas companias generard valor de
forma significativa
Incremento significativo de la presencia internacional de |as dos

companias para satisfacer la demanda creciente global de
energia.

Ahorros de costes para Union Fenosa como resultado de la
relacion con ACS.

Crecimiento de los servicios industriales del Grupo ACS de las
nuevas oportunidades generadas por Unidon Fenosa.
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La Transaccion: Principales Magnitudes

# de acciones Precio Accion Inversion Total
67,3 mn 33€ €2.219 mn

% adquirido
22,07%

Fondo de Comercio
€1.269 mn

P/Ey.= 21,6x

MUltiplos P/Ey,= 19,6x
Implicitos

EV/EBITDA 05e= 10,3x

EV/ EBITDA 06e= 9,4x

Fuente: Consenso de analistas, 1S/05 Estados Financieros Unién Fenosa
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Analisis Financiero: Impacto en resultados

Incremento del BPA desde el primer ano.

Impacto BPA Impacto BPA post

Beneficio Neto!

antes de sinergias sinergias
2006€e >7,7% >10,4%
2007¢e >8,7% >11,4%

Flujo de caja neto positivo desde el primer ano.
Dividendos esperados superiores al coste financiero neto.

1 Beneficio netro de acuerdo con el consenso de los analistas
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Analisis Financiero: Analisis de la Rentabilidad

TIR de la inversion

(Caso Base) 12.3%
Nuevo Coste de Capital 7 0%
Grupo ACS 70
Creacion de Valor por €39
accion ACS '
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Analisis Financiero: Multiplos comparables

14,1 x
13,2 x

10,3 x 10,3 x

9.6 x 9.6 x 9.4 x

Suez/Electrabel Gas Natural/Endesa EDF/Edison Grupo ACS/Union
Fenosa

EV/EBITDA 2006e
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Analisis Financiero: Impacto en Balance

ACS Pre UF ACS Post UF
€ millones 30.06.05 30.06.05 PF

Patrimonio Neto' 2.352 2.352
Activos Totales 4.641 6.860
Deuda Neta Corporativa 1.064 1.619
Deuda sin Recurso 550 2.214

Deuda Neta Total' 1.614 3.833

Apalancamiento deuda neta 0.5x 0.7x
Corporativa ’ ,

Apalancamiento deuda neta 0,7x 1,6X
Total

Deuda Neta Grupo /EBITDA 2006e 2 1,0x 1,5x

1: Ajustado por los movimientos de autocartera desde 1.7.2005
2 Consenso de analistas
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