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Sacyr Vallehermoso

INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE SACYR VALLEHERMOSO,
S.A. EN RELACION CON LA PROPUESTA DE AUTORIZACION AL CONSEJO DE
ADMINISTRACION PARA AMPLIAR EL CAPITAL SOCIAL A QUE SE REFIERE EL
PUNTO SEXTO DEL ORDEN DEL DiA DE LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS
CONVOCADA PARA EL 18 DE MAYO DE 2011, EN PRIMERA CONVOCATORIA, Y
PARA EL 19 DE MAYO DE 2011, EN SEGUNDA

Este informe tiene por objeto justificar la propuesta de autorizacion al Consejo de
Administracién, con facultades de sustitucién, para aumentar el capital social al amparo de lo
previsto en el articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de Capital, incluyendo la facultad de
excluir el derecho de suscripcion preferente conforme a lo establecido en el articulo 506 de la
indicada Ley, cuya aprobacién se somete a la Junta General de accionistas de Sacyr
Vallehermoso, S.A. (la “Sociedad™) en el punto sexto de su orden del dia, todo ello de
conformidad con lo dispuesto en los articulos 286, 297.1.b) y 506 de la Ley de Sociedades de
Capital.

El articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de Capital habilita a la Junta General de accionistas
para que, con los requisitos previstos para la modificacion de los Estatutos Sociales, pueda
delegar en el Consejo de Administracion la facultad de acordar en una o varias veces el aumento
del capital social hasta una cifra determinada, en la oportunidad y en la cuantia que éste decida,
sin previa consulta a la Junta General de accionistas. La norma dispone que estos aumentos no
podrén superar en ningin caso la mitad del capital de la Sociedad en el momento de la
autorizacidn, y deberan realizarse mediante aportaciones dinerarias dentro del plazo maximo de
cinco afos a contar desde la fecha del acuerdo de la Junta General.

El Consejo de Administracion entiende que la propuesta de acuerdo que se presenta a la Junta
General de accionistas viene justificada por la conveniencia de que el drgano de administracion
disponga de un mecanismo, previsto por la vigente normativa societaria, que permite acordar,
sin ulterior convocatoria y celebracion de una nueva Junta General de accionistas, aunque
dentro de los limites, términos y condiciones que ésta decida, uno o varios aumentos de capital.

Las exigencias que el mercado impone a las sociedades mercantiles y, en especial, a las
sociedades cotizadas, requieren que sus 6Organos de gobierno y administracion estén en
disposicidn de hacer uso de las posibilidades que les brinda el marco normativo para dar rapidas
y eficaces respuestas a las necesidades que surgen en el trafico econémico en que actualmente
se desenvuelven las grandes empresas. Sin duda, entre estas necesidades esta la de dotar a la
Sociedad con nuevos recursos financieros, hecho que puede articularse mediante nuevas
aportaciones en concepto de capital.

Sin embargo, en muchas ocasiones es imposible determinar con antelacién cuales han de ser las
necesidades de la Sociedad en materia de dotacion de capital y anticipar los retrasos e
incrementos de costes que puede conllevar la natural apelacion a la Junta General de accionistas



para aumentar el capital, dificultando que la Sociedad pueda responder con eficacia y agilidad a
las necesidades del mercado. Ello hace recomendable que el Consejo de Administracion esté en
disposicion de emplear el mecanismo del capital autorizado que prevé nuestra legislacion. En
efecto, el recurso a la delegacion que prevé el articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de
Capital permite que la Sociedad dote al Consejo de Administracion de un &gil y flexible
instrumento para una mas adecuada atencion de las necesidades de la Sociedad, en funcion de
las circunstancias del mercado.

Con todos estos propositos, se presenta a la Junta General de accionistas la propuesta de delegar
en el Consejo la facultad de acordar aumentar el capital de la Sociedad en la cantidad nominal
maxima de 205.084.543,00 euros, cifra que es equivalente a la mitad del capital actual de la
Sociedad, mediante la emision y puesta en circulacion de nuevas acciones -con 0 sin prima-
cuyo contravalor consistird en aportaciones dinerarias.

Por otro lado, al amparo de lo previsto por el articulo 506 de la Ley de Sociedades de Capital, se
propone que la delegacion al Consejo de Administracion para aumentar el capital a que se
refiere este informe incluya también la atribucidon a los administradores de la facultad de excluir,
total o parcialmente, el derecho de suscripcion preferente de los accionistas en relacion a las
emisiones de acciones que sean objeto de la delegacion, cuando el interés de la Sociedad asi lo
exija, todo ello en los términos del indicado precepto. Al respecto, debe recordarse que dicho
articulo 506 dispone que la propuesta de delegacion de la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente, que ha de constar en la convocatoria de Junta General, debera
justificarse en un informe de los administradores que se pondra a disposicién de los accionistas.
A esta prevision también responde este informe.

El Consejo de Administracion considera que esta facultad de excluir el derecho de suscripcién
preferente, como complementaria a la de aumentar el capital, encuentra su justificacion en
varias razones. En primer lugar, la supresién del derecho de suscripcion preferente suele
permitir un abaratamiento relativo de los costes asociados a la operacion (incluyendo, en
particular, las comisiones de las entidades financieras participantes en la emision) en
comparacion con una emision con derecho de suscripcion preferente. En segundo lugar, con la
facultad de supresion del derecho de suscripcién preferente los administradores estan en
condiciones de ampliar notablemente la rapidez de actuaciéon y respuesta que en ocasiones
exigen los mercados financieros actuales, permitiendo que la Sociedad pueda aprovechar los
momentos en que las condiciones de los mercados resultan méas favorables. Adicionalmente, la
supresién del derecho de suscripcion preferente distorsiona en menor medida la negociacién de
las acciones de la Sociedad durante el periodo de emision, que suele resultar mas corto que en
una emision con derechos.

Con todo, adviértase que la posibilidad de excluir el derecho de suscripcion preferente es una
facultad que la Junta General de accionistas delega en el Consejo de Administracién y que
corresponde a éste, atendidas las circunstancias concretas y con respeto a las exigencias legales,
decidir en cada caso si procede o no excluir efectivamente tal derecho. En el supuesto de que el
Consejo de Administracion decidiese hacer uso de la posibilidad de exclusion del derecho de
suscripcion preferente en relacion a un concreto aumento de capital que eventualmente acuerde
en uso de la autorizacién concedida por la Junta General de accionistas, conforme a la
normativa actualmente vigente, habra de elaborarse el informe de los administradores y el
informe del auditor de cuentas requeridos en el articulo 308 de la Ley de Sociedades de Capital.
Ambos informes deberan ser puestos a disposicién de los accionistas y comunicados a la



primera Junta General de accionistas que se celebre tras el acuerdo de ampliacion, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 506 de la Ley de Sociedades de Capital.

Asimismo, la propuesta contempla la solicitud, cuando proceda, de la admision a negociacion
en mercados secundarios oficiales o no oficiales, organizados o no, nacionales o extranjeros, de
las acciones que se emitan por la Sociedad en virtud de la delegacién, facultando al Consejo de
Administracién para la realizacion de los trdmites y actuaciones necesarios para la admision a
cotizacion ante los organismos competentes de los distintos mercados de valores nacionales o
extranjeros.

Se propone igualmente facultar expresamente al Consejo de Administracion para que, a su vez,
pueda delegar, al amparo de lo establecido en el articulo 249.2 de la Ley de Sociedades de
Capital, las facultades a que se refiere esta propuesta de acuerdo.

Finalmente, se propone dejar sin efecto la autorizacion para ampliar el capital social concedida
al Consejo de Administracion por la Junta General de accionistas celebrada el dia 30 de junio de
2010, en la parte no dispuesta.

Propuesta de acuerdo a la Junta General de accionistas

A continuacién se trascribe literalmente la propuesta de acuerdo a la Junta General de
accionistas en relacion con el punto sexto del orden del dia.

Autorizacion al Consejo de Administracion, con facultades de sustitucion, durante el plazo
maximo de cinco afios, para ampliar el capital social conforme a lo establecido en el
articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de Capital, hasta la mitad del capital social en la
fecha de la autorizacion, y con atribucién de la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente.

PROPUESTA DE ACUERDO:

“A) Facultar al Consejo de Administracion, tan ampliamente como en derecho sea
necesario, para que, al amparo de lo previsto en el articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades
de Capital, pueda aumentar el capital social en una o varias veces y en cualquier momento,
dentro del plazo de cinco afios contados desde la fecha de celebracion de esta Junta General
de accionistas, en la cantidad maxima de 205.084.543,00 euros, equivalente a la mitad del
actual capital de la Sociedad. Los aumentos de capital al amparo de esta autorizacion se
realizaran mediante la emision y puesta en circulacion de nuevas acciones -con o sin prima-
cuyo contravalor consistira en aportaciones dinerarias. En relacion con cada aumento,
corresponderd al Consejo de Administracion decidir si las nuevas acciones a emitir son
ordinarias, privilegiadas, rescatables, sin voto o de cualquier otro tipo de las permitidas por
la Ley. Asimismo, el Consejo de Administracion podra fijar, en todo lo no previsto, los
términos y condiciones de los aumentos de capital y las caracteristicas de las acciones, asi
como ofrecer libremente las nuevas acciones no suscritas en el plazo o plazos de ejercicio
del derecho de suscripcién preferente. EI Consejo de Administracion podra también
establecer que, en caso de suscripcion incompleta, el capital quedara aumentado sélo en la
cuantia de las suscripciones efectuadas y dar nueva redaccion a los articulos de los
Estatutos Sociales relativos al capital y nimero de acciones. Las acciones que se emitan con
cargo a esta autorizacion podran ser utilizadas para atender la conversion de valores
convertibles emitidos o a emitir por la Sociedad o sociedades de su Grupo.



Asimismo, en relacién con los aumentos de capital que se realicen al amparo de esta
autorizacion, se faculta al Consejo de Administracion para excluir, total o parcialmente, el
derecho de suscripcion preferente en los términos del articulo 506 de la Ley de Sociedades
de Capital.

La Sociedad solicitard, cuando proceda, la admisién a negociacién en mercados
secundarios oficiales 0 no oficiales, organizados o no, nacionales o extranjeros, de las
acciones que se emitan por la Sociedad en virtud de esta delegacion, facultando al
Consejo de Administracion para la realizacion de los trdmites y actuaciones necesarios
para la admision a cotizacion ante los organismos competentes de los distintos mercados
de valores nacionales o extranjeros.

Se autoriza expresamente al Consejo de Administracion para que, a su vez, pueda
delegar, al amparo de lo establecido en el articulo 249.2 de la Ley de Sociedades de
Capital, las facultades delegadas a que se refiere este acuerdo.

B) Esta autorizacion deja sin efecto la otorgada por la Junta General de accionistas
celebrada el dia 30 de junio de 2010, en la parte no dispuesta.”

* * *

Madrid, 13 de abril de 2011.



