INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE SACYR, S.A. EN
RELACION CON LAS DOS PROPUESTAS DE AUMENTO DE CAPITAL, CON
CARGO A BENEFICIOS O RESERVAS, A QUE SE REFIERE EL PUNTO
OCTAVO DEL ORDEN DEL DIiA DE LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE
SACYR, S.A. CONVOCADA PARA LOS DIAS 15 DE JUNIO Y 16 DE JUNIO
DE 2016, EN PRIMERA Y SEGUNDA CONVOCATORIA,
RESPECTIVAMENTE

Este informe tiene por objeto justificar las dos propuestas de aumento de capital con
cargo a beneficios o reservas (liberados) cuya aprobacion se somete a la Junta General
de Sacyr, S.A. (la “Sociedad”) en el punto octavo de su orden del dia, bajo sus sub-
apartados 8.1. y 8.2, todo ello de conformidad con lo dispuesto en los articulos 286, 296
y 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital.

Dado que los dos aumentos de capital responden a la misma finalidad y se instrumentan
de forma idéntica, este informe recoge la justificacion de ambas propuestas. Con la
finalidad de facilitar la comprension de las operaciones que motivan dichas propuestas,
se ofrece a los accionistas, en primer lugar y tras la referencia al marco normativo, una
descripcién de la finalidad y justificacion de dichos aumentos. Seguidamente, se
incluye una descripcion de los principales términos y condiciones de los aumentos de
capital con cargo a beneficios o reservas objeto de este informe.

1. Marco normativo

El articulo 295 de la Ley de Sociedades de Capital establece que el aumento del
capital social podra realizarse por creacion de nuevas participaciones o emision de
nuevas acciones o por elevacion del valor nominal de las ya existentes; en ambos
casos el aumento del capital podra realizarse con cargo a, entre otros, beneficios o
reservas que ya figurasen en el Gltimo balance aprobado.

El articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital establece, en el marco de
la regulacién de las sociedades an6nimas, que la Junta General, con los requisitos
establecidos para la modificacion de los estatutos sociales, podra delegar en los
administradores la facultad de sefialar la fecha en que el acuerdo ya adoptado de
aumentar el capital social deba llevarse a efecto y de fijar las condiciones del
mismo en todo lo no previsto en el acuerdo de la junta general. El plazo para el
ejercicio de esta facultad delegada no podra exceder de un afio, excepto en el caso
de conversion de obligaciones en acciones. Asimismo, el articulo 296 de la Ley
de Sociedades de Capital dispone que cualquier acuerdo de aumento de capital
social habra de acordarse por la Junta General con los requisitos establecidos para
la modificacion de estatutos sociales.

En relacion a los requisitos previstos para la modificacion de los Estatutos
Sociales, el articulo 286 de la Ley de Sociedades de Capital establece que los



2.1

2.2

administradores deberan redactar el texto integro de la modificacion que
proponen y, para el caso de sociedades andnimas, un informe escrito con
justificacion de la misma.

El presente informe responde a los requerimientos antes referidos.
Finalidad, justificacion y estructura de las propuestas
Finalidad y justificacion

La actual situacién de los mercados de capitales recomienda que las compafiias
mantengan sus fondos propios y estructura de tesoreria; no obstante, dicha
recomendacion no debe ser dbice para que las mismas atiendan una de sus
obligaciones principales con sus accionistas, tal y como es la posibilidad de su
remuneracion, si dispusiera de medios para ello.

Asi, las ultimas tendencias seguidas en materia de retribucion a los accionistas por
compaiiias del IBEX-35 han tenido su materializacién en los denominados
programas de remuneracion, dividendo flexible o scrip dividend; dichos
programas, articulados a traves de operaciones de aumento de capital con cargo a
beneficios o reservas con compromisos por parte de las sociedades de compra de
los derechos de asignacion gratuita, habilitaban a los accionistas a percibir una
retribucion en efectivo, si asi lo desean, o recibir acciones de la sociedad con la
fiscalidad propia de las acciones liberadas.

Con estos planes de retribucion:

(i)  El accionista es remunerado en tanto podrd, si asi lo considera, transmitir
sus derechos de asignacion gratuita en el mercado o a la propia sociedad (la
cual asume un compromiso firme para su compra).

(i) Permite la posibilidad de mantener la estructura de recursos propios (en
mayor medida que si se llevara a cabo una distribucién de dividendos), en
tanto pueden existir accionistas que opten por mantener su participacion en
el capital y no transmitir a la sociedad sus derechos de asignacion gratuita.

Estructura de las propuestas

Las dos propuestas que se someten a la aprobacion de la Junta General bajo el
punto octavo (sub-apartados 8.1. y 8.2.) de su Orden del Dia consisten en ofrecer
a los accionistas de la Sociedad, en el marco de un programa de dividendo
flexible, la opcion de recibir, a su eleccion, acciones liberadas de la Sociedad o un
importe en efectivo.

Estas ofertas se estructuran mediante dos aumentos de capital social con cargo a
reservas (cada uno, un “Aumento” o un “Aumento de Capital” y conjuntamente
los “Aumentos de Capital”). No obstante, al obedecer los dos Aumentos de



Capital a la finalidad antes descrita, ambos podran ejecutarse simultdneamente o
de forma independiente en fechas distintas y la Sociedad podria, incluso, decidir
no ejecutar uno 0 ambos.

En cada Aumento de Capital:

(i)

(i)

Los accionistas de la Sociedad recibiran un derecho de asignacion gratuita
por cada accién que posean. Estos derechos seran negociables y, por tanto,
podran ser transmitidos en las mismas condiciones que las acciones de las
que deriven en las Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y
Valencia, a través del Sistema de Interconexién Bursatil, durante un plazo
de, al menos, quince dias naturales, finalizado el cual los derechos se
convertiran automaticamente en acciones de nueva emision, que seran
atribuidas a quienes, en ese momento, sean titulares de los referidos
derechos de asignacion gratuita.

Adicionalmente a lo anterior, la Sociedad asumira, en las condiciones que se
indican a continuacién, un compromiso irrevocable de compra de los
derechos de asignacion gratuita (Gnicamente de aquellos recibidos
gratuitamente por los accionistas de la Sociedad, no en relacion a los
derechos de asignacion comprados o de otro modo adquiridos en el
mercado) a un precio fijo (el “Compromiso de Compra”). Este precio fijo
sera calculado con carécter previo a la apertura del periodo de negociacion
de los derechos de asignacion gratuita del Aumento de Capital
correspondiente de conformidad con lo previsto los diferentes acuerdos. De
esta forma, la Sociedad garantiza a todos los accionistas la posibilidad de
monetizar sus derechos en caso de que no deseen recibir acciones nuevas.

Por tanto, con ocasion de cada Aumento de Capital, los accionistas tendran la
opcién, a su libre eleccion, de:

(@)

(b)

(©)

No transmitir sus derechos de asignacion gratuita. En tal caso, al final de
cada periodo de negociacion, el accionista recibird el nimero de acciones
nuevas —en la proporcion que le corresponda— totalmente liberadas.

Transmitir la totalidad o parte de sus derechos de asignacién gratuita a la
Sociedad en virtud del Compromiso de Compra, a un precio fijo garantizado
para ese Aumento de Capital. De esta forma, el accionista optaria por
monetizar sus derechos.

Transmitir la totalidad o parte de sus derechos de asignacién gratuita en el
mercado. En este caso, el accionista también optaria por monetizar sus
derechos, si bien en este supuesto no recibiria un precio fijo garantizado,
sino que la contraprestacion por los derechos dependeria de las condiciones
del mercado en general, y del precio de cotizacion de los referidos derechos
en particular.



En cada Aumento de Capital, los accionistas de la Sociedad podran combinar
cualquiera de las alternativas mencionadas en los apartados (a) a (c) anteriores.
Téngase en cuenta, en este sentido, que el tratamiento fiscal de las referidas
alternativas es diferente, tal y como se describe en el apartado 4.

Caracteristicas de los Aumentos de Capital

Los Aumento del Capital tiene las siguientes caracteristicas basicas:

(i)

Importe de los Aumentos de Capital y niimero de acciones a emitir:

El importe de los Aumentos de Capital y el nimero concreto de acciones a
emitir en cada Aumento de Capital sera fijado por el Consejo de
Administracion (con expresas facultades de sustitucion), dentro de los
limites maximos aprobados para cada uno de los Aumentos. En cualquier
caso, el importe nominal maximo de los dos aumentos nunca seré superior a
30.500.000 euros (el “Importe Maximo a Aumentar”).

El importe definitivo de cada Aumento de Capital se fijara por el Consejo
de Administracion (con expresas facultades de sustitucion) dentro del limite
del Importe Maximo a Aumentar.

El Importe Maximo a Aumentar podra consumirse integramente en el
primero de los Aumentos de Capital o bien distribuirse entre ambos
Aumentos de Capital.

Asi, el primer Aumento de Capital sera de hasta un méximo igual al Importe
Méaximo a Aumentar; en consonancia, el segundo Aumento de Capital sera
hasta el importe que resulte de restar al Importe M&ximo a Aumentar, la
cifra aumentada, en su caso, en el primer Aumento de Capital. Si el Importe
Méaximo a Aumentar hubiera sido consumido, de manera integra, en el
primer Aumento de Capital, el segundo Aumento de Capital quedaria sin
efecto.

Las acciones de cada uno de los Aumentos de Capital (las “Acciones
Nuevas”) seran de un euro (1€) de valor nominal cada una de ellas, y
estaran representadas por medio de anotaciones en cuenta, cuya llevanza
corresponderd a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear) y sus entidades
participantes en los términos establecidos en las normas vigentes en cada
momento. Las Acciones Nuevas se emitiran por su valor nominal, sin prima
de emision.

Tanto el importe de cada uno de los Aumentos de Capital como el niumero
de Acciones Nuevas, seran hechos publico mediante una comunicacién de



(i)

(iii)

(iv)

v)

hecho relevante que se remitird a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

Asignacidn o suscripcién incompleta:

De acuerdo con lo establecido en el articulo 311 de la Ley de Sociedades de
Capital, se prevé la posibilidad de asignacion o suscripcion incompleta del
Aumento de Capital para el caso en que la Sociedad, alguna sociedad de su
grupo o un tercero renuncien a todos o parte de los derechos de asignacion
gratuita de los que sean titulares en el momento de ejecutarse el Aumento
de Capital, por lo que, en el supuesto de que se produzca dicha renuncia, el
capital social se aumentara en la cuantia correspondiente.

Derechos de las nuevas acciones:

Las Acciones Nuevas seran de la misma clase y serie, y con los mismos
derechos que las actualmente en circulacion y conferiran a sus titulares, a
partir de la fecha de su emision, los mismos derechos que las restantes
acciones de la Sociedad.

Contraprestacién:

Los Aumentos de Capital se realizaran integramente contra beneficios o
reservas de la Sociedad, a cuyos efectos se facultard al Consejo de
Administracion (con facultades de sustitucion) para determinar las cuentas o
subcuentas de beneficios o reservas concretas con cargo a las que se realice
la ampliacion.

Balance de la operacién:

A efectos de lo dispuesto en el articulo 303 de la Ley de Sociedades de
Capital, se hace constar que se considerara como balance a efectos de los
Aumentos de Capital el balance anual de la Sociedad cerrado a 31 de
diciembre de 2015, debidamente auditado, cuya aprobacion se sometera a la
misma Junta General ordinaria a la que se sometera la aprobacion de los
Aumentos de Capital. Dicho balance esta referido, por lo tanto, a una fecha
comprendida dentro de los seis meses inmediatamente anteriores a los
Aumentos de Capital.



(vi)

(vii)

Derechos de asignacién gratuita:

Cada accion de la Sociedad en circulacion otorgara un derecho de
asignacion gratuita.

El nimero de derechos de asignacion gratuita necesarios para recibir una
accion nueva (“DAG”) sera igual al resultado de dividir (i) el nimero de
acciones de la Sociedad en circulacién en la fecha en que el Consejo de
Administracion, con expresas facultades de sustitucidn, acuerde la ejecucion
del Aumento de Capital que corresponda (“NACirc”) por (ii) el namero de
Acciones Nuevas a emitir con motivo del Aumento de Capital
correspondiente (“NAN”), redondeado al nUmero entero mas cercano y, en
caso de que el resultado fuera justo la mitad de un nimero entero, al nUmero
entero inmediatamente superior, caso de que el resultado no fuera un
numero entero.

El nimero de derechos de asignacion gratuita necesarios para recibir una
Accion Nueva para cada Aumento de Capital, sera hecho publico mediante
una comunicacion de hecho relevante que se remitird a la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

En caso de que el numero de derechos de asignacién gratuita necesarios
para recibir una Accion Nueva (DAG) multiplicado por el namero de
Acciones Nuevas a emitir (NAN) resultara en un nimero inferior al nimero
de acciones de la Sociedad en circulacion en la fecha de ejecucion del
Aumento de Capital (NACirc) que se trate, la Sociedad (o una entidad de su
grupo que, en su caso, sea titular de acciones de la Sociedad) renunciara a
un ndmero de derechos de asignacion gratuita igual a la diferencia entre
ambas cifras, a los exclusivos efectos de que el niUmero de Acciones Nuevas
sea un numero entero y no una fraccion.

Los derechos de asignacion gratuita se asignaran a quienes aparezcan
legitimados en los registros contables de Sociedad de Gestién de los
Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A.
Unipersonal (Iberclear) en la fecha que corresponda segun la legislacién
vigente que resulte de aplicacion. Los derechos de asignacion gratuita
podran ser negociados durante el plazo que determine el Consejo de
Administracion (con expresa facultad de sustitucién), con un minimo de
quince dias naturales. Durante el referido plazo, se podran adquirir en el
mercado derechos de asignacion gratuita suficientes y en la proporcion
necesaria para recibir Acciones Nuevas.

Compromiso irrevocable de compra

Como se ha explicado anteriormente, la Sociedad asumira, al precio que se
indica a continuacién, un compromiso irrevocable de compra de los



derechos de asignacién gratuita asignados en cada uno de los Aumentos de
Capital, frente a quienes reciban gratuitamente dichos derechos como
consecuencia de aparecer legitimados en los registros contables de la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion vy
Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal (lberclear), en la fecha que
corresponda de acuerdo con las reglas de compensacion y liquidacion de
valores que resulten de aplicacion en cada momento (el “Compromiso de
Compra”).

El Compromiso de Compra se extendera Unicamente a los derechos de
asignacion recibidos gratuitamente por los accionistas de la Sociedad, no a
los derechos de asignacion comprados o de otro modo adquiridos en el
mercado.

El Compromiso de Compra correspondiente a cada Aumento de Capital
estara vigente y podra ser aceptado durante el plazo que, dentro del periodo
de negociacion de los derechos, determine el Consejo de Administracion,
con expresa facultad de sustitucion. Dicho plazo serd hecho publico
mediante una comunicacién de hecho relevante que se remitira a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Se autorizara a la Sociedad para adquirir tales derechos de asignacion
gratuita, con el limite m&ximo del total de los derechos que se emitan en el
Aumento de Capital, debiendo cumplir en todo caso con las limitaciones
legales.

El “Precio de Compra” sera el precio fijo al que la Sociedad adquirira cada
derecho de asignacion gratuita en virtud del respectivo Compromiso de
Compra y se calculara de acuerdo con la siguiente formula, redondeando el
resultado a la milésima de euro mas cercana y, en caso de la mitad de una
milésima de euro, a la milésima de euro inmediatamente superior:

Precio de Compra = ((Precio Cotizacion*NACirc) / (NACirc+NAN))/ DAG
donde

(i) “Precio de Cotizacion” serd igual a la media aritmética de los precios
medios ponderados de cotizacion de la accion de la Sociedad en las
Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia a través
del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) en las
cinco sesiones bursatiles anteriores a la fecha del correspondiente
acuerdo que adopte el Consejo de Administracion (con expresa
facultad de sustitucion) de ejecucion del Aumento de Capital
correspondiente.



(i)  “NACirc” el numero de acciones de la Sociedad en circulacion en la
fecha en que el Consejo de Administracion, con expresas facultades
de sustitucion, acuerde la ejecucion del Aumento de Capital que
corresponda.

(iii)) “NAN”, el namero maximo de Acciones Nuevas a emitir conforme al
importe del Aumento de Capital fijado por el Consejo de
Administracion en el Aumento de Capital correspondiente.

(iv) “DAG”, el numero de derechos de asignacion gratuita necesarios para
recibir una Accion Nueva en cada aumento de capital.

La Sociedad renunciard a las Acciones Nuevas que correspondan a los
derechos de asignacion gratuita que se adquieran en aplicacion del citado
Compromiso de Compra, ampliandose el capital social exclusivamente en el
importe correspondiente a los derechos de asignacion gratuita respecto de
los que no se haya producido renuncia.

La adquisicion por la Sociedad de los derechos de asignacion gratuita como
consecuencia del Compromiso de Compra se realizara con cargo a
beneficios o reservas previstas en el articulo 303.1 de la Ley de Sociedades
de Capital.

(viii) Admisién a negociacion:

(ix)

Se solicitara la admision a negociacion de las Acciones Nuevas en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a traves del
Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo).

Delegacién en los administradores conforme al articulo 297.1.a) de la Ley

de Sociedades de Capital:

Conforme a lo dispuesto en el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de
Capital, se propone delegar en el Consejo de Administracidn, con expresas
facultades de sustitucion, la facultad de sefialar la fecha en la que los
Acuerdos de Aumento de Capital deban llevarse a efecto, en el plazo
méaximo de un (1) afio a contar desde su adopcion, y dar la nueva redaccion
que proceda al articulo 5° de los Estatutos Sociales en cuanto a la nueva
cifra de capital social y al nimero de acciones en que éste se divida, asi
como todas las facultades necesarias 0 convenientes para los Aumentos de
Capital (incluso la facultad de abstenerse de ejecutarlo, total o parcialmente,
si no considerase conveniente la ejecucion total o parcial del mismo),
quedando expresamente habilitados, con expresas facultades de sustitucion,
para fijar cualesquiera condiciones del aumento en todo lo no previsto por el
acuerdo de la Junta General.



4.1

4.2

Régimen fiscal
Aspectos generales

A continuacidn se exponen las principales implicaciones fiscales relacionadas con
la ejecucion de los Aumentos de Capital, sobre la base de la normativa tributaria
vigente en territorio comin y de la interpretacién efectuada por la Direccion
General de Tributos a través de la contestacion a diversas consultas vinculantes en
supuestos analogos o similares al presente.

Se hace constar que el régimen fiscal aplicable a los accionistas residentes en los
territorios forales (incluida la Comunidad Foral de Navarra), Ceuta o Melilla, si
bien es similar al de territorio comun, puede tener algunas diferencias en su
tratamiento (en particular, para los accionistas personas fisicas residentes en
ciertos territorios forales, en relacion con la venta de sus derechos de asignacion
gratuita en el mercado).

Los accionistas no residentes en Espafia asi como los tenedores de titulos,
derechos o valores representativos de acciones de la Sociedad, deberan contrastar
con sus asesores fiscales los efectos derivados de las distintas opciones
relacionadas con la ejecucion de los Aumentos de Capital, incluyendo el derecho a
la aplicacion de lo dispuesto en los convenios para evitar la doble imposicion
suscritos por Espafia.

Es de resefiar que la tributacion de las distintas opciones relacionadas con la
ejecucion de los Aumentos de Capital que se exponen no explicita todas las
posibles consecuencias fiscales ni los potenciales cambios normativos futuros que
puedan afectar al regimen fiscal aplicable.

Por ello, se recomienda que los accionistas consulten con sus asesores fiscales el
impacto fiscal especifico del esquema propuesto.

Consideraciones particulares

La entrega de las Acciones Nuevas tendra la consideracion a efectos fiscales de
entrega de acciones liberadas y, por tanto, no constituye renta a efectos del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF”), del Impuesto sobre
Sociedades (“1S”) o del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“IRNR”),
independientemente de que los perceptores de dichas acciones actlen a través de
establecimiento permanente en Espafia 0 no. En linea con lo anterior, la entrega de
las acciones nuevas no esta sujeta a retencion o ingreso a cuenta.

El valor de adquisicidn, tanto de las Acciones Nuevas como de las acciones de las
que procedan, resultara de repartir el coste total entre el nUmero de acciones, tanto
las antiguas como las liberadas que correspondan. La antigiiedad de tales acciones
liberadas sera la que corresponda a las acciones de las que procedan.



Consecuentemente, en caso de una posterior transmision, la renta que se obtenga
se calculara por referencia a este nuevo valor.

En el supuesto de que los accionistas vendan sus derechos de asignacién gratuita
en el mercado, y en el caso especifico del presente programa, el importe obtenido
en la transmision al mercado de estos derechos tendra el régimen fiscal que se
indica a continuacion:

(i)

Actualmente, en el IRPF y en el IRNR sin establecimiento permanente en
Espafia, el importe obtenido en la transmision en el mercado de los derechos
de asignacion gratuita sigue el mismo régimen establecido por la normativa
fiscal para los derechos de suscripcion preferente. En consecuencia, si la
transmision se produce en el 2016, el importe obtenido en la transmision de
los derechos de asignacion gratuita disminuye el valor de adquisicion a
efectos fiscales de las acciones de las que deriven dichos derechos. De esta
forma, si el importe obtenido en dicha transmision realizada en 2016 fuese
superior al valor de adquisicion de los valores de los cuales proceden, la
diferencia tendr4 la consideracion de ganancia patrimonial para el
transmitente en el periodo impositivo en que se produzca la transmision.

Sin embargo, si la transmision de los derechos de asignacion gratuita al
mercado se produjera después del 31 de diciembre 2016, el importe
obtenido en la transmisién en el mercado de los derechos de asignacion
gratuita tendra en todo caso la consideracion de ganancia patrimonial para el
transmitente sujeto pasivo del IRPF o del IRNR sin establecimiento
permanente en Espafia. Dicha ganancia patrimonial estara sujeta a retencion
a cuenta del IRPF al tipo que sea aplicable en ese momento. Esta retencién a
cuenta del IRPF se practicara por la entidad depositaria correspondiente (y,
en su defecto por el intermediario financiero o el fedatario publico que haya
intervenido en la transmision de estos derechos).

Todo ello sin perjuicio de la potencial aplicacién a los sujetos pasivos del
IRNR sin establecimiento permanente de los convenios para evitar la doble
imposicion suscritos por Espafia y a los que pudiera tener derecho, asi como
de las exenciones establecidas por la normativa del IRNR.

En el IS y en el IRNR con establecimiento permanente en Espafia, en la
medida en que se cierre un ciclo mercantil completo, se tributara conforme a
lo que resulte de la normativa contable aplicable y, en su caso, de los
regimenes especiales que apliquen a los accionistas sujetos a los anteriores
impuestos.

Por dltimo, en el supuesto de que los titulares de los derechos de asignacion
gratuita decidan acudir al Compromiso de Compra, el régimen fiscal aplicable al
importe obtenido en la transmision a la Sociedad de los derechos de asignacion
gratuita recibidos en su condicion de accionistas, serd equivalente al régimen
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aplicable a una distribucion de dividendos en efectivo y, por tanto, estaran
sometidos a la retencion y tributacion correspondiente.

5.  Modificacién estatutaria

Los Aumentos de Capital, en caso de ser aprobados y ejecutados, supondran un
aumento del capital social de la Sociedad y del nimero de acciones en que se
divide y, en consecuencia, deber4d modificarse el articulo 5° de los Estatutos
Sociales.

A estos efectos, tal y como se ha hecho constar anteriormente, al amparo de lo
dispuesto en el articulo 297.2 de la Ley de Sociedades de Capital, por el hecho de
la delegacion el Consejo de Administracion quedara facultado, con posibilidad de
sustitucion, para dar la nueva redaccion que proceda al articulo 5° de los Estatutos
Sociales en cuanto a la nueva cifra de capital social y al nimero de acciones en
que éste se divida una vez ejecutados los Aumentos de Capital.

6. Propuesta de acuerdo

Se adjuntan como Anexo la propuesta de acuerdo a la Junta General en relacion
con el punto octavo del orden del dia, respecto de cada uno de sus sub-apartados.

* * *

Madrid, 5 de mayo de 2016.
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8.1.

ANEXO

PUNTO OCTAVO.- AUMENTOS DEL CAPITAL SOCIAL, CON CARGO A
BENEFICIOS O RESERVAS  (“SCRIP DIVIDEND”)

Aprobacién de un aumento de capital con cargo a beneficios o reservas, por
importe nominal maximo de hasta 30.500.000 euros, mediante la emision de
nuevas acciones ordinarias de un euro de valor nominal cada una, sin prima de
emisién, de la misma clase y serie que las actualmente en circulacion y con
prevision de suscripcién incompleta. Compromiso de adquisicién de los
derechos de asignacion gratuita a un precio fijo garantizado. Solicitud de
admision a negociacion de las nuevas acciones que se emitan. Delegacién de
facultades en el Consejo de Administracién, con facultades de sustitucion, para
fijar las condiciones del aumento en todo lo no previsto, para realizar los actos
necesarios para su ejecucion y para adaptar la redaccion del articulo 5 de los
Estatutos Sociales.

PROPUESTA DE ACUERDO

Aumentar el capital social, por un importe nominal maximo de hasta 30.500.000
euros, delegandose en el Consejo de Administracion la fijacion del importe final
del aumento de capital dentro del limite indicado, mediante la emision de nuevas
acciones, con cargo a beneficios o reservas y en los términos y condiciones que se
describen a continuacion:

1. Importe del aumento de capital

El importe del aumento de capital (el “Aumento de Capital’) sera por un
importe nominal maximo de hasta 30.500.000 euros, delegandose en el
Consejo de Administracion, con expresas facultades de sustitucion, la
fijacion del importe final por el que se llevara a cabo el mismo, dentro del
limite indicado.

2.  Formade llevar a cabo el Aumento de Capital

El Aumento de Capital se llevara a cabo, en su caso, mediante la emisién y
puesta en circulacion de acciones nuevas de la Sociedad, que seran
acciones ordinarias de un euro de valor nominal cada una, de la misma
clase y serie que las actualmente en circulacion, representadas mediante
anotaciones en cuenta (las ““Acciones Nuevas™).

3. Derechos de asignacion gratuita

Cada accion de la Sociedad en circulacion otorgara un derecho de
asignacion gratuita.
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El numero de derechos de asignacion gratuita necesarios para recibir una
Accién Nueva (““DAG”) seré igual al resultado de dividir (i) el nimero de
acciones de la Sociedad en circulacion en la fecha en que el Consejo de
Administracién, con expresas facultades de sustitucion, acuerde la
ejecucion del Aumento de Capital (““NACirc) por (ii) el nimero de
Acciones Nuevas a emitir con motivo del Aumento de Capital (“NAN”),
redondeado al numero entero mas cercano y, en caso de que el resultado
fuera justo la mitad de un ndmero entero, al niUmero entero inmediatamente
superior, caso de que el resultado no fuera un nimero entero.

En caso de que el numero de derechos de asignacion gratuita necesarios
para la asignacion de una Accion Nueva (DAG) multiplicado por el nimero
de Acciones Nuevas a emitir (NAN) resultara en un numero inferior al
numero de acciones de la Sociedad en circulacién en la fecha de ejecucion
del Aumento de Capital (NACirc), la Sociedad (o una entidad de su grupo
que, en su caso, sea titular de acciones de la Sociedad) renunciara a un
namero de derechos de asignacion gratuita igual a la diferencia entre
ambas cifras, a los exclusivos efectos de que el numero de Acciones Nuevas
sea un numero entero y no una fraccion.

Los derechos de asignacion gratuita se asignaran a quienes aparezcan
legitimados en los registros contables de ““Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.
Unipersonal” (Iberclear) en la fecha que corresponda segun la legislacion
vigente que resulte de aplicacion.

Los titulares de obligaciones convertibles en acciones de Sacyr que
pudieran estar en circulacion en la fecha en que el Consejo de
Administraciéon, con expresa facultad de sustitucion, acuerde llevar a efecto
el Aumento de Capital, no gozaran del derecho de asignacion gratuita de
las Acciones Nuevas, sin perjuicio de las modificaciones que procedan con
respecto a la relacion de conversion en virtud de los términos de cada
emision.

Los derechos de asignacion gratuita (i) seran transmisibles en las mismas
condiciones que las acciones de las que deriven y (ii) podran ser
negociados en el mercado durante el plazo que determine el Consejo de
Administraciéon (con expresa facultad de sustitucién) con un minimo de
quince dias naturales. Durante el referido plazo, se podran adquirir en el
mercado derechos de asignacion gratuita suficientes y en la proporcion
necesaria para recibir Acciones Nuevas.

Contrapartida del Aumento de Capital

El Aumento de Capital se realizara integramente con cargo a beneficios o
reservas de las previstas en el articulo 303.1 de la Ley de Sociedades de
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Capital. Al ejecutar el Aumento de Capital, el Consejo de Administracion,
con expresa facultad de sustitucion, determinara la(s) partida(s) de
beneficio(s) o reserva(s) que se utilizara(n) y el importe de esta(s) conforme
al balance que sirve de base a la operacion.

Tipo de emision de las Acciones Nuevas

Las Acciones Nuevas se emitirdn a la par, es decir, por su valor nominal de
un euro, sin prima de emision, y seran asignadas gratuitamente a los
accionistas de la Sociedad.

Plazo para la ejecucion del Aumento de Capital

El Aumento de Capital podra ser ejecutado, dentro del afio siguiente a la
fecha de adopcion de este acuerdo, por el Consejo de Administracion, con
expresa facultad de sustitucion, a su exclusiva discrecion y sin tener —por
tanto— que recabar nuevamente la aprobacion de la Junta General de
Accionistas, y en atencién a las condiciones legales y financieras existentes
en el momento de ejecutar el mismo.

Asignacion incompleta y aumento incompleto

De acuerdo con lo establecido en el articulo 311 de la Ley de Sociedades de
Capital, se prevé la posibilidad de asignacién o suscripcion incompleta del
Aumento de Capital para el caso en que la Sociedad, alguna sociedad de su
grupo o un tercero renuncien a todos o parte de los derechos de asignacion
gratuita de los que sean titulares en el momento de ejecutarse el Aumento
de Capital, por lo que, en el supuesto de que se produzca dicha renuncia, el
capital social se aumentara en la cuantia correspondiente.

Compromiso irrevocable de compra de los derechos de asignacion gratuita

La Sociedad asumira, al precio que se indica a continuacion, un
compromiso irrevocable de compra de los derechos de asignacion gratuita
asignados en el Aumento de Capital, frente a quienes reciban gratuitamente
dichos derechos como consecuencia de aparecer legitimados en los
registros contables de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal (Iberclear), en
la fecha que corresponda de acuerdo con las reglas de compensacion y
liguidacion de valores que resulten de aplicacion en cada momento (el
“Compromiso de Compra™).

El Compromiso de Compra se extendera Unicamente a los derechos de
asignacion recibidos gratuitamente por los accionistas de la Sociedad, no a
los derechos de asignacion comprados o de otro modo adquiridos en el
mercado.
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El Compromiso de Compra correspondiente al Aumento de Capital estara
vigente y podra ser aceptado durante el plazo que, dentro del periodo de
negociacion de los derechos, determine el Consejo de Administracién, con
expresa facultad de sustitucion. A este efecto, se acuerda autorizar a la
Sociedad para adquirir tales derechos de asignacion gratuita, con el limite
maximo del total de los derechos que se emitan en el Aumento de Capital,
debiendo cumplir en todo caso con las limitaciones legales.

El “Precio de Compra™ sera el precio fijo al que la Sociedad adquirira
cada derecho de asignacion gratuita en virtud del Compromiso de Compra
y se calculara de acuerdo con la siguiente formula, redondeado el resultado
a la milésima de euro mas cercana y, en caso de la mitad de una milésima
de euro, a la milésima de euro inmediatamente superior:

Precio de Compra = ((Precio Cotizacion*NACirc) / (NACirc+NAN))/ DAG
donde

(v) “Precio de Cotizacion” sera igual a la media aritmética de los
precios medios ponderados de cotizacion de la accion de la Sociedad
en las Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia a
través del Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado Continuo) en
las cinco sesiones bursatiles anteriores a la fecha del correspondiente
acuerdo que adopte el Consejo de Administracion (con expresa
facultad de sustitucion) de ejecucion del Aumento de Capital.

(vi) “NACirc” el nimero de acciones de la Sociedad en circulacion en la
fecha en que el Consejo de Administracién, con expresas facultades
de sustitucion, acuerde la ejecucion del Aumento de Capital.

(vii) ““NAN”, el nimero de Acciones Nuevas maximo a emitir conforme al
importe del Aumento de Capital fijado por el Consejo de
Administracion.

(viii) “DAG™, el nimero de derechos de asignacion gratuita necesarios
para recibir una Accion Nueva, calculados conforme lo dispuesto en
el apartado 3 anterior.

La Sociedad renunciara a las Acciones Nuevas que correspondan a los
derechos de asignacion gratuita que se adquieran en aplicacion del citado
Compromiso de Compra, ampliandose el capital social exclusivamente en el
importe correspondiente a los derechos de asignacion gratuita respecto de
los que no se haya producido renuncia.

La adquisicion por la Sociedad de los derechos de asignacion gratuita
como consecuencia del Compromiso de Compra se realizara con cargo a
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10.

11.

beneficios o reservas previstas en el articulo 303.1 de la Ley de Sociedades
de Capital.

Balance para la operacién y beneficios o reservas con cargo a la(s) que se
realiza el Aumento de Capital

El balance que sirve de base al Aumento de Capital es el correspondiente al
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2015, debidamente auditado y
sometido a la aprobacion de esta Junta General de Accionistas bajo el
punto primero del orden del dia.

Como se ha indicado, el Aumento de Capital se realizara integramente con
cargo a beneficios o reservas previstas en el articulo 303.1 de la Ley de
Sociedades de Capital. Al ejecutar el Aumento de Capital, el Consejo de
Administracion, con expresa facultad de sustitucion, determinard la(s)
cuenta(s) de beneficio(s) o reserva(s) que se utilizara(n) y el importe de
esta(s) conforme al balance que sirve de base a la operacion.

Representacion de las Acciones Nuevas

Las Acciones Nuevas estaran representadas mediante anotaciones en
cuenta, cuyo registro contable esté atribuido a “Sociedad de Gestidn de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.
Unipersonal” (Iberclear) y a sus entidades participantes.

Derechos de las Acciones Nuevas

Las Acciones Nuevas atribuirdn a sus titulares los mismos derechos
politicos y econdmicos que las acciones ordinarias de la Sociedad que se
encuentren en circulacién, a partir de la fecha en la que el Aumento de
Capital se declare suscrito y desembolsado.
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12.

13.

14.

Acciones en deposito

Una vez finalizado el periodo de negociacion de los derechos de asignacion
gratuita en el Aumento de Capital, las Acciones Nuevas que no hubieran
podido ser asignadas por causas no imputables a la Sociedad se
mantendran en depdsito a disposicion de quienes acrediten la legitima
titularidad de los correspondientes derechos de asignacion gratuita.
Transcurridos tres afios desde la fecha de finalizacion del periodo de
negociacion de los derechos de asignacion gratuita, las Acciones Nuevas
emitidas en virtud del Aumento de Capital que ain se hallaren pendientes
de asignacion podran ser vendidas de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 117 de la Ley de Sociedades de Capital, por cuenta y riesgo de los
interesados. El importe liquido de la mencionada venta sera depositado en
el Banco de Espafia 0 en la Caja General de Dep0ésitos a disposicion de los
interesados.

Solicitud de admision a negociacion

La Sociedad solicitara la admision a negociacion de las Acciones Nuevas
que se emitan en el Aumento de Capital en las Bolsas de Valores de Bilbao,
Madrid, Barcelona y Valencia, a través del Sistema de Interconexion
Bursétil (Mercado Continuo), realizara los tramites y actuaciones que sean
necesarios y presentara los documentos que sean precisos ante los
organismos competentes para la admision a negociacion de las Acciones
Nuevas emitidas, haciéndose constar expresamente el sometimiento de la
Sociedad a las normas que existan o puedan dictarse en materia de Bolsay,
especialmente, sobre contratacién, permanencia y exclusién de la
negociacion oficial.

En caso de que se solicitase posteriormente la exclusion de la negociacion
de las acciones de la Sociedad, esta se adoptar4d con las mismas
formalidades que resulten de aplicacién y, en tal supuesto, se garantizara el
interés de los accionistas que se opongan al acuerdo de exclusion o no lo
voten, cumpliendo con los requisitos previstos en la legislacion vigente en
ese momento.

Ejecucién del Aumento de Capital. Posibilidad de renuncia a su
ejecucion.

El Consejo de Administracion, con expresa facultad de sustitucion, podra
sefialar la fecha en la que el Aumento de Capital deba llevarse a efecto y
fijar sus condiciones en todo lo no previsto en este acuerdo, dentro del
plazo de un afio.
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15.

No obstante lo anterior, si el Consejo de Administracion, con expresa
facultad de sustitucion, no considerase conveniente la ejecucion total o
parcial del Aumento de Capital dentro del plazo indicado (por las
condiciones de mercado, de la propia Sociedad o las que deriven de algun
hecho o acontecimiento con trascendencia particular), podra abstenerse de
ejecutarlo, informando de ello en la siguiente Junta General de Accionistas
que se celebre.

Asimismo, los acuerdos de esta Junta General de Accionistas en relacion
con el Aumento de Capital quedaran sin valor ni efecto alguno si, dentro
del plazo de un afio a contar desde su aprobacion, el Consejo de
Administracién no ejercitara las facultades que se le delegan.

Una vez finalizado el periodo de negociacién de los derechos de asignacion
gratuita correspondiente al Aumento de Capital, sera de aplicacion lo
siguiente:

(@) Las Acciones Nuevas seran asignadas a quienes, de conformidad con
los registros contables de “Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal”
(Iberclear) y sus entidades participantes, fueran titulares de derechos
de asignacién gratuita en la proporcion que resulte de los apartados
anteriores.

(b) EI Consejo de Administracion (con expresa facultad de sustitucion),
declarard cerrado el periodo de negociacion de los derechos de
asignacion gratuita y se procedera a formalizar contablemente la
aplicacion de la(s) cuenta(s) con cargo a la(s) cual(es) se realice el
Aumento de Capital correspondiente, en la cuantia que proceda,
quedando aquel desembolsado con dicha aplicacion.

Igualmente, una vez finalizado el periodo de negociacion de los derechos de
asignacion gratuita, el Consejo de Administracion, con expresa facultad de
sustitucion, adoptara los correspondientes acuerdos de modificacion de los
Estatutos Sociales para reflejar la nueva cifra de capital social y el nimero
de acciones resultante de la ejecucion del Aumento de Capital y de solicitud
de admision a negociacién de las Acciones Nuevas resultantes en las Bolsas
de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia, a través del Sistema
de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo).

Delegacion para la ejecucion del Aumento de Capital

Se acuerda delegar en el Consejo de Administracion, de conformidad con lo
establecido en el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital, con
expresas facultades de sustitucion, la facultad de sefialar la fecha en la que
el Aumento de Capital debe llevarse a efecto, en el plazo maximo de un (1)
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afio a contar desde su adopcion, y, en la medida de lo necesario, dar la
nueva redaccion que proceda al articulo 5° de los Estatutos Sociales en
cuanto a la nueva cifra de capital social y al nUmero de acciones en que
éste se divida.

Asimismo, se acuerda delegar en el Consejo de Administracion, también de
conformidad con lo establecido en el articulo 297.1.a) de la Ley de
Sociedades de Capital e igualmente con expresas facultades de sustitucion,
la facultad de fijar las condiciones del Aumento de Capital en todo lo no
previsto en los apartados precedentes. En especial, y sin que la
enumeracion que sigue tenga caracter exhaustivo o suponga limitacion o
restriccion alguna, se delegan las facultades precisas para:

(i) Ejecutar el Aumento de Capital o abstenerse de ejecutarlo (total o
parcialmente), si no se considerase conveniente la ejecucion total o
parcial del mismo.

(i)  Fijar el importe del Aumento de Capital, el nimero de Acciones
Nuevas y el numero de derechos de asignacion gratuita necesarios
para la asignacion de una Accion Nueva.

(iii) Determinar la(s) cuentas de beneficio(s) o reserva(s), con cargo a
la(s) que se ejecutara el Aumento de Capital y la adquisicion por la
Sociedad de los derechos de asignacion gratuita como consecuencia
del Compromiso de Compra y aplicar contra las mismas los importes
que correspondan.

(iv) Designar a la sociedad o sociedades que asuman las funciones de
entidad agente y/o de asesor financiero del Aumento de Capital, y
suscribir a tal efecto cuantos contratos y documentos resulten
necesarios.

(v) Fijar la fechay hora de referencia para la asignacion de los derechos
de asignacion gratuita y la duracion del periodo de negociacién de
éstos, con un minimo de quince dias naturales.

(vi) Fijar el periodo durante el cual estard en vigor el Compromiso de
Compra en el Aumento de Capital; hacer frente al Compromiso de
Compra, abonando las cantidades correspondientes a quienes
hubieran aceptado dicho compromiso.

(vii) Declarar cerrado y ejecutado el Aumento de Capital fijando, a estos
efectos, el numero de Acciones Nuevas efectivamente asignadas y, por
tanto, el importe en que deba aumentarse el capital social de la
Sociedad de acuerdo con las reglas establecidas por esta Junta
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(viii)

(ix)

()

(xi)

(xii)

General de Accionistas, asi como declarar, en su caso, la asignacion
incompleta o el aumento incompleto.

Dar nueva redaccion al articulo de los Estatutos Sociales que fija el
capital social para que refleje la nueva cifra de capital y el nUmero de
acciones en circulacion resultantes de la ejecucion del Aumento de
Capital.

Renunciar a los derechos de asignacion gratuita de los que la
Sociedad sea titular al final de su respectivo periodo de negociacion
como consecuencia del Compromiso de Compra y, por tanto, a las
Acciones Nuevas que correspondan a esos derechos.

Renunciar, en su caso, en el Aumento de Capital, a derechos de
asignacion gratuita para suscribir Acciones Nuevas con el exclusivo
fin de facilitar que el nimero de Acciones Nuevas sea un numero
entero y no una fraccion.

Realizar todos los tramites necesarios para que las Acciones Nuevas
sean incluidas en los registros contables de ““Sociedad de Gestién de
los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores,
S.A. Unipersonal” (lberclear) y admitidas a negociacion en las
Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia, a través
del Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo) después
del Aumento de Capital.

Realizar cuantas actuaciones fueran necesarias 0 convenientes para
ejecutar y formalizar el Aumento de Capital ante cualesquiera
entidades y organismos publicos o privados, espafioles o extranjeros,
incluidas las de declaracion, complemento o subsanacién de defectos
u omisiones que pudieran impedir u obstaculizar la plena efectividad
de los acuerdos precedentes.

Se autoriza expresamente al Consejo de Administracion para que, a su vez,
pueda delegar, al amparo de lo establecido en el articulo 249bis.l) de la Ley
de Sociedades de Capital, cualesquiera facultades recogidas en este
acuerdo.

-20 -



8.2. Aprobacién de un aumento de capital con cargo a beneficios o reservas, por
importe nominal maximo de hasta 30.500.000 euros menos el importe del
aumento de capital que hubiera sido finalmente ejecutado al amparo del
acuerdo recogido bajo el punto 8.1 del Orden del Dia de la presente Junta
General, mediante la emision de nuevas acciones ordinarias de un euro de valor
nominal cada una, sin prima de emisidn, de la misma clase y serie que las
actualmente en circulacién y con prevision de suscripcion incompleta.
Compromiso de adquisicion de los derechos de asignacién gratuita a un precio
fijo garantizado. Solicitud de admision a negociacion de las nuevas acciones
que se emitan. Delegacion de facultades en el Consejo de Administracion, con
facultades de sustitucion, para fijar las condiciones del aumento en todo lo no
previsto, para realizar los actos necesarios para su ejecucion y para adaptar la
redaccion del articulo 5 de los Estatutos Sociales.

PROPUESTA DE ACUERDO

Aumentar el capital social, por un importe nominal maximo de hasta 30.500.000
euros MENOS el importe del aumento de capital que hubiera sido finalmente
ejecutado al amparo del acuerdo recogido bajo el punto 8.1 del Orden del Dia de
la Junta General ordinaria de Sacyr, S.A., de la que este acuerdo forma parte,
delegandose en el Consejo de Administracion la fijacion del importe final del
aumento de capital dentro del limite indicado, lo anterior mediante la emisién de
nuevas acciones, con cargo a beneficios o reservas y en los términos y
condiciones que se describen a continuacion:

1.  Importe del aumento de capital

El importe del aumento de capital (el “Aumento de Capital’) sera de un
importe nominal maximo de hasta 30.500.000 euros MENOS el importe del
aumento de capital que hubiera sido finalmente ejecutado al amparo del
acuerdo recogido bajo el punto 8.1 del Orden del Dia de la Junta General
ordinaria de Sacyr, S.A., de la que este acuerdo forma parte (el “Primer
Aumento™), delegandose en el Consejo de Administracion, con expresas
facultades de sustitucion, la fijacion del importe final por el que se llevara
a cabo el mismo dentro del limite indicado.

2. Aumento Condicionado
El presente Aumento de Capital esta sujeto, en cuanto a la determinacion
los limites para la determinacion de su importe, a la ejecucion del Primer
Aumento.

En consecuencia, el presente Aumento de Capital esta condicionado a la
previa:
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(i)  adopciodn por la Junta General del acuerdo recogido bajo el punto
8.1 del Orden del Dia de la presente Junta General (el Primer
Aumento); y

(i) la ejecucion del mismo, dentro del afio siguiente a la fecha de
adopcidn de este acuerdo, por el Consejo de Administracion.

Asi, el presente Aumento de Capital quedara sin valor ni efecto alguno si (i)
el acuerdo recogido bajo el punto 8.1 del Orden del Dia de la presente
Junta General (el Primer Aumento) no hubiera sido validamente aprobado
o (ii) el Consejo de Administracion no hubiera ejecutado el referido Primer
Aumento dentro del plazo de un afio a contar desde su aprobacion.

Forma de llevar a cabo el Aumento de Capital

El Aumento de Capital se llevara a cabo, en su caso, mediante la emision y
puesta en circulacion de acciones nuevas de la Sociedad, que seran
acciones ordinarias de un euro de valor nominal cada una, de la misma
clase y serie que las actualmente en circulacién, representadas mediante
anotaciones en cuenta (las “Acciones Nuevas”).

Derechos de asignacion gratuita

Cada accion de la Sociedad en circulacién otorgard un derecho de
asignacion gratuita.

El nimero de derechos de asignacién gratuita necesarios para recibir una
Accién Nueva (““DAG”) serd igual al resultado de dividir (i) el nimero de
acciones de la Sociedad en circulacion en la fecha en que el Consejo de
Administracién, con expresas facultades de sustitucion, acuerde la
ejecucion del Aumento de Capital (“NACirc) por (ii) el nimero de
Acciones Nuevas a emitir con motivo del Aumento de Capital (“NAN”),
redondeado al nUmero entero mas cercano Yy, en caso de que el resultado
fuera justo la mitad de un ndmero entero, al nimero entero inmediatamente
superior, caso de que el resultado no fuera un nimero entero.

En caso de que el nimero de derechos de asignacion gratuita necesarios
para la asignacion de una Accion Nueva (DAG) multiplicado por el nimero
de Acciones Nuevas a emitir (NAN) resultara en un namero inferior al
namero de acciones de la Sociedad en circulacion en la fecha de ejecucion
del Aumento de Capital (NACirc), la Sociedad (o una entidad de su grupo
que, en su caso, sea titular de acciones de la Sociedad) renunciard a un
numero de derechos de asignacion gratuita igual a la diferencia entre
ambas cifras, a los exclusivos efectos de que el nimero de Acciones Nuevas
sea un numero entero y no una fraccion.
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Los derechos de asignacion gratuita se asignaran a quienes aparezcan
legitimados en los registros contables de “Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.
Unipersonal” (Iberclear) en la fecha que corresponda segun la legislacion
vigente que resulte de aplicacion.

Los titulares de obligaciones convertibles en acciones de Sacyr que
pudieran estar en circulacion en la fecha en que el Consejo de
Administracion, con expresa facultad de sustitucion, acuerde llevar a efecto
el Aumento de Capital, no gozaran del derecho de asignacién gratuita de
las Acciones Nuevas, sin perjuicio de las modificaciones que procedan con
respecto a la relacion de conversion en virtud de los términos de cada
emision.

Los derechos de asignacion gratuita (i) seran transmisibles en las mismas
condiciones que las acciones de las que deriven y (ii) podran ser
negociados en el mercado durante el plazo que determine el Consejo de
Administraciéon (con expresa facultad de sustitucién) con un minimo de
quince dias naturales. Durante el referido plazo, se podran adquirir en el
mercado derechos de asignacion gratuita suficientes y en la proporcion
necesaria para recibir Acciones Nuevas.

Contrapartida del Aumento de Capital

El Aumento de Capital se realizara integramente con cargo a beneficios o
reservas de las previstas en el articulo 303.1 de la Ley de Sociedades de
Capital. Al ejecutar el Aumento de Capital, el Consejo de Administracion,
con expresa facultad de sustitucién, determinara la(s) partida(s) de
beneficio(s) o reserva(s) que se utilizara(n) y el importe de esta(s) conforme
al balance que sirve de base a la operacion.

Tipo de emision de las Acciones Nuevas

Las Acciones Nuevas se emitiran a la par, es decir, por su valor nominal de
un euro, sin prima de emision, y seran asignadas gratuitamente a los
accionistas de la Sociedad.

Plazo para la ejecucion del Aumento de Capital

El Aumento de Capital podra ser ejecutado, dentro del afio siguiente a la
fecha de adopcion de este acuerdo, por el Consejo de Administracion, con
expresa facultad de sustitucion, a su exclusiva discrecion y sin tener —por
tanto— que recabar nuevamente la aprobacion de la Junta General, y en
atencion a las condiciones legales y financieras existentes en el momento de
ejecutar el mismo.
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Asignacidn incompleta y aumento incompleto

De acuerdo con lo establecido en el articulo 311 de la Ley de Sociedades de
Capital, se prevé la posibilidad de asignacion o suscripcion incompleta del
Aumento de Capital para el caso en que la Sociedad, alguna sociedad de su
grupo o un tercero renuncien a todos o parte de los derechos de asignacion
gratuita de los que sean titulares en el momento de ejecutarse el Aumento
de Capital, por lo que, en el supuesto de que se produzca dicha renuncia, el
capital social se aumentara en la cuantia correspondiente.

Compromiso irrevocable de compra de los derechos de asignacion gratuita

La Sociedad asumira, al precio que se indica a continuacion, un
compromiso irrevocable de compra de los derechos de asignacion gratuita
asignados en el Aumento de Capital, frente a quienes reciban gratuitamente
dichos derechos como consecuencia de aparecer legitimados en los
registros contables de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal (Iberclear), en
la fecha que corresponda de acuerdo con las reglas de compensacion y
liguidacion de valores que resulten de aplicacion en cada momento (el
“Compromiso de Compra™).

El Compromiso de Compra se extendera Unicamente a los derechos de
asignacion recibidos gratuitamente por los accionistas de la Sociedad, no a
los derechos de asignacion comprados o de otro modo adquiridos en el
mercado.

El Compromiso de Compra correspondiente al Aumento de Capital estara
vigente y podra ser aceptado durante el plazo que, dentro del periodo de
negociacion de los derechos, determine el Consejo de Administracion, con
expresa facultad de sustitucion. A este efecto, se acuerda autorizar a la
Sociedad para adquirir tales derechos de asignacion gratuita, con el limite
maximo del total de los derechos que se emitan en el Aumento de Capital,
debiendo cumplir en todo caso con las limitaciones legales.

El “Precio de Compra™ sera el precio fijo al que la Sociedad adquirira
cada derecho de asignacion gratuita en virtud del Compromiso de Compra
y se calculara de acuerdo con la siguiente formula, redondeado el resultado
a la milésima de euro mas cercana y, en caso de la mitad de una milésima
de euro, a la milésima de euro inmediatamente superior:

Precio de Compra = ((Precio Cotizacion*NACirc) / (NACirc+NAN))/ DAG

donde
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10.

(i) “Precio de Cotizacién” sera igual a la media aritmética de los
precios medios ponderados de cotizacion de la accién de la
Sociedad en las Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y
Valencia a través del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado
Continuo) en las cinco sesiones bursétiles anteriores a la fecha del
correspondiente acuerdo que adopte el Consejo de Administracion
(con expresa facultad de sustitucion) de ejecucion del Aumento de
Capital.

(i)  “NACirc” el numero de acciones de la Sociedad en circulacion en la
fecha en que el Consejo de Administracion, con expresas facultades
de sustitucion, acuerde la ejecucion del Aumento de Capital.

(iif) “NAN”, el namero de Acciones Nuevas maximo a emitir conforme al
importe del Aumento de Capital fijado por el Consejo de
Administracion.

(iv) “DAG™, el nimero de derechos de asignacion gratuita necesarios
para recibir una Accion Nueva, calculados conforme lo dispuesto en
el apartado 3 anterior.

La Sociedad renunciara a las Acciones Nuevas que correspondan a los
derechos de asignacién gratuita que se adquieran en aplicacion del citado
Compromiso de Compra, amplidndose el capital social exclusivamente en el
importe correspondiente a los derechos de asignacion gratuita respecto de
los que no se haya producido renuncia.

La adquisicion por la Sociedad de los derechos de asignacion gratuita
como consecuencia del Compromiso de Compra se realizard con cargo a
beneficios o reservas previstas en el articulo 303.1 de la Ley de Sociedades
de Capital.

Balance para la operacidn y beneficios o reservas con cargo a la(s) que se
realiza el Aumento de Capital

El balance que sirve de base al Aumento de Capital es el correspondiente al
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2015, debidamente auditado y
sometido a la aprobacion de esta Junta General de Accionistas bajo el
punto primero del orden del dia.

Como se ha indicado, el Aumento de Capital se realizara integramente con
cargo a beneficios o reservas previstas en el articulo 303.1 de la Ley de
Sociedades de Capital. Al ejecutar el Aumento de Capital, el Consejo de
Administracion, con expresa facultad de sustitucion, determinard la(s)
cuenta(s) de beneficio(s) o reserva(s) que se utilizara(n) y el importe de
esta(s) conforme al balance que sirve de base a la operacion.
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11.

12.

13.

14.

Representacion de las Acciones Nuevas

Las Acciones Nuevas estaran representadas mediante anotaciones en
cuenta, cuyo registro contable esta atribuido a ““Sociedad de Gestidn de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.
Unipersonal” (Iberclear) y a sus entidades participantes.

Derechos de las Acciones Nuevas

Las Acciones Nuevas atribuirdn a sus titulares los mismos derechos
politicos y econdmicos que las acciones ordinarias de la Sociedad que se
encuentren en circulacion, a partir de la fecha en la que el Aumento de
Capital se declare suscrito y desembolsado.

Acciones en deposito

Una vez finalizado el periodo de negociacion de los derechos de asignacion
gratuita en el Aumento de Capital, las Acciones Nuevas que no hubieran
podido ser asignadas por causas no imputables a la Sociedad se
mantendran en depdsito a disposicion de quienes acrediten la legitima
titularidad de los correspondientes derechos de asignacion gratuita.
Transcurridos tres afios desde la fecha de finalizacion del periodo de
negociacion de los derechos de asignacion gratuita, las Acciones Nuevas
emitidas en virtud del Aumento de Capital que ain se hallaren pendientes
de asignacion podran ser vendidas de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 117 de la Ley de Sociedades de Capital, por cuenta y riesgo de los
interesados. El importe liquido de la mencionada venta seréd depositado en
el Banco de Espafia o en la Caja General de Depositos a disposicion de los
interesados.

Solicitud de admisién a negociacion

La Sociedad solicitara la admisién a negociacion de las Acciones Nuevas
que se emitan en el Aumento de Capital en las Bolsas de Valores de Bilbao,
Madrid, Barcelona y Valencia, a través del Sistema de Interconexion
Bursatil (Mercado Continuo), realizara los tramites y actuaciones que sean
necesarios y presentard los documentos que sean precisos ante los
organismos competentes para la admisién a negociacion de las Acciones
Nuevas emitidas, haciéndose constar expresamente el sometimiento de la
Sociedad a las normas que existan o puedan dictarse en materia de Bolsa y,
especialmente, sobre contratacion, permanencia y exclusion de la
negociacion oficial.

En caso de que se solicitase posteriormente la exclusion de la negociacion
de las acciones de la Sociedad, esta se adoptara con las mismas
formalidades que resulten de aplicacién y, en tal supuesto, se garantizara el
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15.

interés de los accionistas que se opongan al acuerdo de exclusion o no lo
voten, cumpliendo con los requisitos previstos en la legislacion vigente en
ese momento.

Ejecucion del Aumento de Capital. Posibilidad de renuncia a su
ejecucion.

El Consejo de Administracion, con expresa facultad de sustitucion, podra
sefalar la fecha en la que el Aumento de Capital deba llevarse a efecto y
fijar sus condiciones en todo lo no previsto en este acuerdo, dentro del
plazo de un afio, sujeto a lo indicado en el punto 2 anterior.

No obstante lo anterior, si ejecutado el Primer Aumento, el Consejo de
Administracién, con expresa facultad de sustitucion, no considerase
conveniente la ejecucién total o parcial del Aumento de Capital dentro del
plazo indicado (por las condiciones de mercado, de la propia Sociedad o
las que deriven de algin hecho o acontecimiento con trascendencia
particular), podra abstenerse de ejecutarlo, informando de ello en la
siguiente Junta General de Accionistas que se celebre.

Asimismo, los acuerdos de esta Junta General de Accionistas en relacion
con el presente Aumento de Capital quedaran sin valor ni efecto alguno si,
dentro del plazo de un afio a contar desde su aprobacion, el Consejo de
Administracién no ejercitara las facultades que se le delegan.

Una vez finalizado el periodo de negociacion de los derechos de asignacion
gratuita correspondiente al Aumento de Capital, sera de aplicacion lo
siguiente:

(@) Las Acciones Nuevas seran asignadas a quienes, de conformidad con
los registros contables de ““Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal™
(Iberclear) y sus entidades participantes, fueran titulares de derechos
de asignacion gratuita en la proporcién que resulte de los apartados
anteriores.

(b) EI Consejo de Administracion (con expresa facultad de sustitucién),
declarara cerrado el periodo de negociacion de los derechos de
asignacion gratuita y se procedera a formalizar contablemente la
aplicacion de la(s) cuenta(s) con cargo a la(s) cual(es) se realice el
Aumento de Capital correspondiente, en la cuantia que proceda,
quedando aquel desembolsado con dicha aplicacion.

Igualmente, una vez finalizado el periodo de negociacion de los derechos de
asignacion gratuita, el Consejo de Administracion, con expresa facultad de
sustitucién, adoptara los correspondientes acuerdos de modificacion de los
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16.

Estatutos Sociales para reflejar la nueva cifra de capital social y el nimero
de acciones resultante de la ejecucion del Aumento de Capital y de solicitud
de admision a negociacion de las Acciones Nuevas resultantes en las Bolsas
de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia, a través del Sistema
de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo).

Delegacion para la ejecucion del Aumento de Capital

Se acuerda delegar en el Consejo de Administracion, de conformidad con lo
establecido en el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital, con
expresas facultades de sustitucion, la facultad de sefialar la fecha en la que
el Aumento de Capital debe llevarse a efecto, en el plazo maximo de un (1)
afo a contar desde su adopcion, y, en la medida de lo necesario, dar la
nueva redaccion que proceda al articulo 5° de los Estatutos Sociales en
cuanto a la nueva cifra de capital social y al nUmero de acciones en que
éste se divida.

Asimismo, se acuerda delegar en el Consejo de Administracion, también de
conformidad con lo establecido en el articulo 297.1.a) de la Ley de
Sociedades de Capital e igualmente con expresas facultades de sustitucion,
la facultad de fijar las condiciones del Aumento de Capital en todo lo no
previsto en los apartados precedentes. En especial, y sin que la
enumeracion que sigue tenga caracter exhaustivo o suponga limitacion o
restriccion alguna, se delegan las facultades precisas para:

(i) Ejecutar el Aumento de Capital o abstenerse de ejecutarlo (total o
parcialmente), si no se considerase conveniente la ejecucion total o
parcial del mismo.

(i)  Fijar el importe del Aumento de Capital, el nimero de Acciones
Nuevas y el nimero de derechos de asignacion gratuita necesarios
para la asignacion de una Accion Nueva.

(iii) Determinar la(s) cuentas de beneficio(s) o reserva(s), con cargo a
la(s) que se ejecutara el Aumento de Capital y la adquisicion por la
Sociedad de los derechos de asignacion gratuita como consecuencia
del Compromiso de Compra y aplicar contra las mismas los importes
que correspondan.

(iv) Designar a la sociedad o sociedades que asuman las funciones de
entidad agente y/o de asesor financiero del Aumento de Capital, y
suscribir a tal efecto cuantos contratos y documentos resulten
necesarios.
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(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

()

(xi)

(xii)

Fijar la fecha y hora de referencia para la asignacién de los derechos
de asignacion gratuita y la duracion del periodo de negociacion de
éstos, con un minimo de quince dias naturales.

Fijar el periodo durante el cual estara en vigor el Compromiso de
Compra en el Aumento de Capital; hacer frente al Compromiso de
Compra, abonando las cantidades correspondientes a quienes
hubieran aceptado dicho compromiso.

Declarar cerrado y ejecutado el Aumento de Capital fijando, a estos
efectos, el nUmero de Acciones Nuevas efectivamente asignadas y, por
tanto, el importe en que deba aumentarse el capital social de la
Sociedad de acuerdo con las reglas establecidas por esta Junta
General de Accionistas, asi como declarar, en su caso, la asignacion
incompleta o el aumento incompleto.

Dar nueva redaccion al articulo de los Estatutos Sociales que fija el
capital social para gue refleje la nueva cifra de capital y el nUmero de
acciones en circulacion resultantes de la ejecucion del Aumento de
Capital.

Renunciar a los derechos de asignacion gratuita de los que la
Sociedad sea titular al final de su respectivo periodo de negociacion
como consecuencia del Compromiso de Compra y, por tanto, a las
Acciones Nuevas que correspondan a esos derechos.

Renunciar, en su caso, en el Aumento de Capital, a derechos de
asignacion gratuita para suscribir Acciones Nuevas con el exclusivo
fin de facilitar que el nimero de Acciones Nuevas sea un ndmero
entero y no una fraccion.

Realizar todos los trdmites necesarios para que las Acciones Nuevas
sean incluidas en los registros contables de “Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores,
S.A. Unipersonal” (lberclear) y admitidas a negociacion en las
Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia, a través
del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) después
del Aumento de Capital.

Realizar cuantas actuaciones fueran necesarias 0 convenientes para
ejecutar y formalizar el Aumento de Capital ante cualesquiera
entidades y organismos publicos o privados, espafioles o extranjeros,
incluidas las de declaracién, complemento o subsanacién de defectos
u omisiones que pudieran impedir u obstaculizar la plena efectividad
de los acuerdos precedentes.
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Se autoriza expresamente al Consejo de Administracion para que, a su vez,
pueda delegar, al amparo de lo establecido en el articulo 249bis.l) de la Ley
de Sociedades de Capital, cualquiera de las facultades recogidas en este
acuerdo.
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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE SACYR, S.A. EN
RELACION CON LA PROPUESTA DE AUTORIZACION AL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE SACYR, S.A. PARA EMITIR VALORES
CONVERTIBLES Y/O CANJEABLES A QUE SE REFIERE EL PUNTO
NOVENO DEL ORDEN DEL DIA DE LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE
SACYR, S.A. CONVOCADA PARA LOS DIAS 15 DE JUNIO Y 16 DE JUNIO
DE 2016, EN PRIMERA Y SEGUNDA CONVOCATORIA,
RESPECTIVAMENTE

Este informe tiene por objeto justificar la propuesta de autorizacion al Consejo de
Administracion, con facultades de sustitucion, para (i) emitir valores (incluyendo, en
particular, obligaciones, bonos y warrants) canjeables por o con derecho a adquirir
acciones en circulacion de Sacyr, S.A. o de otras sociedades, y/o convertibles en o con
derecho a suscribir acciones de nueva emision de la Sociedad, con arreglo al régimen
general sobre emision de obligaciones, (ii) aumentar el capital social en la cuantia
necesaria y (iii) excluir el derecho de suscripcion preferente, todo ello conforme a lo
dispuesto en los articulos 286, 297 y 511 de la Ley de Sociedades de Capital y 319 del
Reglamento del Registro Mercantil, cuya aprobacion se somete a la Junta General de
accionistas de Sacyr, S.A. (la “Sociedad”) en el punto noveno de su orden del dia, todo
ello de conformidad con lo dispuesto en la referida Ley de Sociedades de Capital.

1. Justificacion de la propuesta
a) Enlo que respecta a la emision de los valores

El Consejo de Administracion considera altamente conveniente disponer de las
facultades delegadas admitidas en la normativa vigente para estar en todo
momento en condiciones de captar en los mercados primarios de valores los
fondos que resulten necesarios para una adecuada gestion de los intereses
sociales.

La finalidad de la delegacion reside en dotar al 6rgano de administracion de la
Sociedad de la capacidad de respuesta que requiere su entorno competitivo en
el que, con frecuencia, el éxito de una iniciativa estratégica o de una
transaccion financiera o la posibilidad de captar recursos financieros depende de
la capacidad de acometerla rapidamente, sin las dilaciones y costes que
inevitablemente trae consigo la convocatoria y celebracion de una Junta
General de accionistas. Asi, el Consejo de Administracion de la Sociedad
estara facultado, en caso de resultar necesario, para captar el volumen de
recursos necesario en un periodo reducido de tiempo.

La emision de valores convertibles y/o canjeables en acciones constituye uno
de los instrumentos para la financiacion de las empresas mediante la captacion
de recursos ajenos. Estos valores presentan, de una parte, la ventaja de ofrecer



al inversor la posibilidad de transformar sus créditos frente a la Sociedad en
acciones, obteniendo una potencial rentabilidad superior a la que ofrecen otros
instrumentos de deuda y, de otra, pueden permitir a la Sociedad incrementar
sus recursos propios. Estas caracteristicas conducen a que el cupdén de las
obligaciones convertibles y/o canjeables sea usualmente inferior al coste de los
valores de renta fija simple y al de la deuda bancaria, por reflejarse en el tipo
de interés de las obligaciones el valor de la opcidn de conversion de las mismas
en acciones de la Sociedad que confieren a los inversores.

Con tal proposito, al amparo de lo establecido en la normativa vigente, se
somete a la consideracion de la Junta General de accionistas esta propuesta de
acuerdo. En el caso de los warrants se prevé especificamente que seran de
aplicacion, en la medida en que sean compatibles con su especifica naturaleza,
las normas legales y convencionales sobre obligaciones convertibles y/o
canjeables.

La propuesta atribuye especificamente al Consejo de Administracion la
facultad de emitir en una o mas veces valores (incluyendo obligaciones y
bonos) convertibles y/o canjeables y warrants que den derecho a la suscripcion
de acciones de nueva emision de la Sociedad o a la adquisicion de acciones en
circulacion de la Sociedad o de otras sociedades y de acordar, cuando proceda,
el aumento de capital social necesario para atender a la conversién o al
ejercicio de la opcidn de suscripcion, siempre que este aumento no exceda del
limite no utilizado autorizado en cada momento por la Junta General de
accionistas al amparo de lo dispuesto en el articulo 297.1.b) de la Ley de
Sociedades de Capital.

A este respecto, el articulo 510 de la Ley de Sociedades de Capital dispone que
el limite de emision de obligaciones establecido en el articulo 405 del mismo
texto legal no es de aplicacion a las sociedades anonimas cotizadas. Por esta
razon, el acuerdo propuesto establece en mil (1.000) millones de euros (0 su
equivalente en otra divisa) la cantidad maxima para cuya emision se solicita
autorizacion. A efectos del célculo del anterior limite, en el caso de los
warrants, se tendra en cuenta la suma de primas y precios de ejercicio de los
warrants de las emisiones que se acuerden al amparo de esta autorizacion.

La propuesta de acuerdo que se somete a la aprobacion de la Junta General de
accionistas establece igualmente los criterios para la determinacién de las bases
y modalidades de la conversion y/o canje, si bien confia al Consejo de
Administracion, para el caso de que este acuerde hacer uso de la autorizacion
concedida, la concrecion de algunas de dichas bases y modalidades para cada
emisién dentro de los limites y con arreglo a los criterios establecidos por la
Junta General de accionistas. De este modo, sera el Consejo de Administracion
quien determine la especifica relacion de conversion, y a tal efecto emitira, al
tiempo de aprobar una emision de valores convertibles y/o canjeables objeto de
delegacion al amparo de la autorizacion conferida por la Junta General de



accionistas, un informe detallando las concretas bases y modalidades de la
conversion aplicables a la indicada emision, que sera asimismo objeto del
correlativo informe de los auditores de cuentas al que se refieren los articulos
414 y 511 de la Ley de Sociedades de Capital.

En concreto, la propuesta de acuerdo que se somete a la aprobacion de la Junta
General de accionistas prevé que los valores que se emitan a su amparo se
valoraran por su importe nominal (pudiendo incluir los intereses devengados y
pendientes de pago) y las acciones al cambio fijo (determinado o determinable)
0 variable que se determine en el correspondiente acuerdo del Consejo de
Administracion.

De esta forma, el Consejo de Administracion estima que se le otorga un
margen de flexibilidad suficiente para fijar el valor de las acciones a efectos de
la conversion en funcion de las condiciones del mercado y demas
consideraciones aplicables.

En el caso de los warrants sobre acciones de nueva emision, seran de
aplicacion, en la medida que sean compatibles con su naturaleza, las reglas
sobre obligaciones convertibles consignadas en la propuesta.

Ademas, y tal como resulta del articulo 415.2 de la Ley de Sociedades de
Capital, el acuerdo de delegacion en el Consejo de Administracion de la
facultad de emitir valores convertibles prevé, a efectos de su conversién, que el
valor nominal de las obligaciones no sea inferior al nominal de las acciones.
Tampoco podrén emitirse las obligaciones convertibles por una cifra inferior a
su valor nominal.

Asimismo, se prevé que los valores que se emitan en virtud de esta delegacion
puedan ser admitidos a negociacion en el mercado secundario que proceda,
oficial o no oficial, organizado o no, nacional o extranjero.

Por otra parte, en ocasiones puede resultar conveniente efectuar las emisiones
de valores al amparo de esta propuesta a través de una sociedad filial con la
garantia de la Sociedad. En consecuencia, se considera de interés que la Junta
General de Accionistas autorice al Consejo de Administracion para garantizar
en nombre de la Sociedad, dentro de los limites anteriormente sefialados, las
emisiones de valores convertibles y/o canjeables o warrants que durante el
plazo de vigencia del acuerdo sean efectuadas por las sociedades dependientes,
a fin de otorgar al Consejo de Administracion la maxima flexibilidad para
estructurar las emisiones de valores de la forma que resulte mas conveniente en
funcion de las circunstancias.

La totalidad de las facultades que se atribuiran al Consejo de Administracion
en caso de ser aprobado el acuerdo, lo seran con expresa facultad de
sustitucion, de suerte que se favorezca aun mas el objetivo buscado de dotar de



b)

la mayor agilidad posible a las operaciones planteadas.

Cabe por altimo indicar que la autorizacion para emitir este tipo de valores ya
fue concedida por la Junta General Ordinaria de la Sociedad, celebrada el
pasado 12 de junio de 2014, la cual ain esta vigente. A efectos de claridad, en
la presente propuesta se recoge la derogacion expresa de la autorizacion
concedida en su dia en la parte no dispuesta.

En lo que respecta a la supresion del derecho de suscripcion preferente

El Consejo de Administracion considera que esta facultad de excluir el derecho
de suscripcion preferente, complementaria a la de emitir los valores
convertibles y/o canjeables, esta justificada por varias razones.

En primer lugar, el Consejo de Administracion estima que la supresion del
derecho de suscripcion preferente permite normalmente un abaratamiento
relativo del coste financiero y de los costes asociados a la operacion
(incluyendo, especialmente, las comisiones de las entidades financieras
participantes en la emisién) en comparacion con una emision con derecho de
suscripcion preferente.

En segundo lugar, con la facultad de supresion del derecho de suscripcion
preferente, los administradores estdn en condiciones de ampliar notablemente
la rapidez de actuacion 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 mas favorables.

Por otra parte, la supresion del derecho de suscripcion preferente distorsiona en
menor medida la negociacion de las acciones de la Sociedad durante el periodo
de emisidn, que suele resultar mas corto que en una emision con derechos.

En suma, las caracteristicas de los mercados financieros asi como la rapidez y
agilidad con que se opera en los mismos exige que el Consejo de
Administracion disponga de instrumentos flexibles e idoneos para dar
respuesta adecuada a las exigencias que, en cada momento, demande el interés
social, debiendo incardinarse en esta estrategia la mencionada delegacion en el
Consejo de Administracién para excluir, en su caso, el derecho de suscripcién
preferente.

En cualquier caso, de acuerdo con lo previsto en los articulos 511 de la Ley de
Sociedades de Capital, si el Consejo de Administracion decidiera suprimir el
derecho de suscripcion preferente de los accionistas con ocasion de alguna o de
todas las emisiones que eventualmente decida realizar al amparo de dicha
delegacion, debera emitir, al tiempo de adoptar el correspondiente acuerdo de
emision un informe detallando las concretas razones de interés social que
justifiquen dicha medida, que sera objeto del correlativo informe de un auditor



de cuentas nombrado por el Registro Mercantil distinto del auditor de la
Sociedad, al que se refiere el articulo 417 de la Ley de Sociedades de Capital.
Dichos informes deberdn ser puestos a disposicion de los accionistas y
comunicados a la primera Junta General de accionistas que se celebre tras el
acuerdo de emision.

2. Propuesta de acuerdo a la Junta General de accionistas

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

“Autorizar al Consejo de Administracion, con arreglo al régimen general sobre
emision de obligaciones y conforme a lo dispuesto en los articulos 286, 297 y 511 de
la Ley de Sociedades de Capital y 319 del Reglamento del Registro Mercantil, para
emitir valores de conformidad en los siguientes términos:

1. Valores objeto de la emision.- Los valores a los que se refiere esta autorizacion son
valores de cualquier tipo (incluyendo, en particular, obligaciones, bonos y
warrants) canjeables por, o con derecho a adquirir, acciones en circulacion de
Sacyr, S.A. (la “Sociedad™) o de otras sociedades, y/o convertibles en o con derecho
a suscribir acciones de nueva emision de la Sociedad.

2. Plazo de la delegacion.- La emision de los valores objeto de la autorizacion
podra efectuarse en una o en varias veces dentro del plazo maximo de cinco (5)
afos a contar desde la fecha de adopcion de este acuerdo.

3. Importe méximo de la autorizacion.- EI importe nominal maximo total de la emision
0 emisiones de valores que se acuerden al amparo de esta autorizacion sera de mil
(1.000) millones de euros o su equivalente en cualquier otra divisa. A efectos del
calculo del anterior limite, en el caso de los warrants se tendra en cuenta la suma
de primas y precios de ejercicio de los warrants de las emisiones que se acuerden
al amparo de esta autorizacion.

4.  Alcance de la autorizacion.- Esta autorizacion se extiende, tan ampliamente como se
requiera en Derecho, a la fijacion de los distintos términos y condiciones de cada
emision, incluyendo, a titulo meramente enunciativo y no limitativo: su importe,
siempre dentro del limite cuantitativo total mencionado anteriormente; el lugar
de emision (Espafia u otro pais) y el tipo de emision; la moneda, nacional o
extranjera, y, en caso de moneda extranjera, su equivalente en euros; la
denominacién o forma de los valores, si se trata de bonos u obligaciones,
incluyendo obligaciones subordinadas, warrants (que, a su vez, podran ser
liguidados mediante la entrega fisica de acciones o, en su caso, mediante pago
por diferencias), o cualquier otra denominacion o forma permitida por la ley; la
fecha o fechas de emision; el nimero de valores y su valor nominal que, en el
caso de los bonos u obligaciones convertibles y/o canjeables, no podra ser menor
que el valor nominal de las acciones; en el caso de los warrants y otros valores




similares, el precio de emisién y/o la prima, el precio de ejercicio (que podra ser
fijo o variable) y el procedimiento, plazo, y deméas términos y condiciones
aplicables al ejercicio del derecho a suscribir las acciones subyacentes o, en su
caso, la exclusion de dicho derecho; el tipo de interés (fijo o variable), y las
fechas y procedimientos de pago del cupdn; si la emision es perpetua o esta sujeta
a amortizacion y, en este ultimo caso, el plazo de amortizacion y la fecha o fechas
de vencimiento; las garantias, tipos y precio de reembolso, primas y lotes; la
forma de representacion, como valores o como anotaciones en cuenta; clausulas
antidilucién; régimen de colocacion y suscripcion y normas aplicables a la
suscripcion; el rango de los valores y las clausulas de subordinacion, en su caso;
legislacion aplicable a la emisidn; la facultad para solicitar la admision a
cotizacion, en su caso, de los valores objeto de emision en mercados secundarios,
organizados o no, oficiales o no oficiales, espafioles o extranjeros, con sujecion a
los requisitos establecidos por la legislacion aplicable en cada caso; y, en
general, cualquier otra condicion de la emision, asi como, en su caso, el
nombramiento del comisario del sindicato de tenedores de valores y la
aprobacion de las normas basicas por las que se regiran las relaciones juridicas
entre la Sociedad y el sindicato de tenedores de los valores objeto de emisién, en
caso de que sea preciso crear o se decida crear dicho sindicato.

La delegacion incluye asimismo la atribucion al consejo de administracion de la
facultad de que, en cada caso, pueda decidir respecto de las condiciones de
amortizacién de los valores emitidos en uso de esta autorizacion, pudiendo
utilizar en la medida aplicable los medios de recogida a que se refiere el articulo
430 de la Ley de Sociedades de Capital o cualesquiera otros que resulten
aplicables. Asimismo, el consejo de administracion queda facultado para que,
cuando lo estime conveniente, y condicionado a la obtencidn de las necesarias
autorizaciones oficiales y, en su caso, a la conformidad de las Asambleas de los
correspondientes Sindicatos u 6rganos de representacion de los tenedores de los
valores, modifique las condiciones de los valores emitidos y su respectivo plazo y
el tipo de interés que, en su caso, devenguen los comprendidos en cada una de las
emisiones que se efectden al amparo de la presente autorizacion.

Bases y modalidades de conversion y/o canje.- Para el caso de emision de valores
(incluyendo obligaciones 0 bonos) convertibles y/o canjeables, y a efectos de la
determinacion de las bases y modalidades de la conversion y/o canje, se acuerda
establecer los siguientes criterios:

(@ Los valores que se emitan al amparo de este acuerdo serén canjeables por
acciones de la Sociedad o de cualquier otra sociedad, pertenezca 0 no a su
Grupo y/o convertibles en acciones de la Sociedad, con arreglo a una relacion
de conversion y/o canje fija o variable, determinada o determinable,
quedando facultado el Consejo de Administracion para determinar si son
convertibles y/o canjeables, asi como para determinar si son necesaria 0
voluntariamente convertibles y/o canjeables, y en el caso de que lo sean



voluntariamente, a opcién de su titular y/o de la Sociedad, con la periodicidad
y durante el plazo que se establezca en el acuerdo de emision.

(b) También podra el Consejo de Administracién establecer, para el caso de
que la emision fuese convertible y canjeable, que el emisor se reserva el
derecho de optar en cualquier momento entre la conversion en acciones nuevas
0 su canje por acciones en circulacion de la Sociedad, concretandose la
naturaleza de las acciones a entregar al tiempo de realizar la conversion o
canje, pudiendo optar incluso por entregar una combinacion de acciones de
nueva emision con acciones preexistentes de la Sociedad, e incluso, por llevar
a cabo la liquidacion de la diferencia (o de la totalidad) en efectivo.

(c) A efectos de la conversion y/o canje, los valores se valoraran por su importe
nominal (incluyendo, en su caso, los intereses devengados y pendientes de
pago) y las acciones al cambio fijo que se establezca en el acuerdo del
Consejo de Administracién en el que se haga uso de esta autorizacion, o al
cambio variable a determinar en la fecha o fechas que se indiquen en el
propio acuerdo del Consejo de Administracion, en funcion del valor de
cotizacion en Bolsa de las acciones de la Sociedad en la/s fecha/s o
periodo/s que se tome/n como referencia en el mismo acuerdo, con una
prima o, en su caso, un descuento, si bien en el caso de fijarse un descuento
sobre el precio por accion, este no podra ser superior a un 25% del valor
de las acciones que se tome como referencia de conformidad con lo previsto
anteriormente.

(d) EIl valor de las acciones a efectos de la relacion de conversion de
obligaciones en acciones no podra ser inferior en ningdn caso al nominal
de las acciones. Asimismo, tal como resulta del articulo 415 de la Ley de
Sociedades de Capital, tampoco podran emitirse obligaciones convertibles
en acciones cuando el valor nominal de aquéllas sea inferior al de éstas.

Bases y modalidades del ejercicio de los warrants y otros valores anélogos.- Por
lo que respecta a las emisiones de warrants, a los que resultaran de aplicacion
por analogia las disposiciones de la Ley de Sociedades de Capital en materia de
obligaciones convertibles, el Consejo de Administracién queda autorizado para
determinar, en sus mas amplios términos, en relacion con las bases y los términos
y condiciones aplicables al ejercicio de los warrants, los criterios aplicables al
ejercicio de derechos de suscripcion de acciones de nueva emision de la Sociedad
o de adquisicion de acciones en circulacion de la Sociedad, derivados de los
valores de esta naturaleza emitidos al amparo de la delegacion que se otorga. Los
criterios previstos en el apartado 5 anterior resultaran de aplicacion a este tipo
de emisiones, con los ajustes que sea preciso para que resulten conformes con las
normas legales y financieras que regulan los valores de esta naturaleza.




Otras facultades delegadas.- Esta autorizacion al Consejo de Administracion

comprende asimismo, a titulo enunciativo y no limitativo, la delegacién a su favor
de las siguientes facultades:

()

(b)

(©)

(d)

La facultad, al amparo de lo previsto en el articulo 511 de la Ley de
Sociedades de Capital, de excluir, total o parcialmente, el derecho de
suscripcion preferente de los accionistas, cumpliendo los requisitos legales
establecidos al efecto. En todo caso, si se decidiera ejercer la facultad
conferida de supresion del derecho de suscripcion preferente, el Consejo
emitira al tiempo de aprobar la emision y conforme a la normativa
aplicable, un informe detallando las concretas razones de interés social que
justifiquen dicha medida, que sera objeto del correlativo informe de un
experto independiente de acuerdo con lo dispuesto en los articulos 414.2,
417.2 y 511 de la Ley de Sociedades de Capital.

La facultad de aumentar el capital en la cuantia necesaria para atender las
solicitudes de conversion y/o de ejercicio del derecho de suscripcion de
acciones. Esta facultad s6lo podra ser ejercitada en la medida en que el
capital que aumente el Consejo de Administracion para atender la emision
de los valores convertibles o warrants de que se trate no exceda del limite
no utilizado autorizado en cada momento por la Junta General de accionistas
al amparo de lo dispuesto en el articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de
Capital, sin perjuicio de la aplicacion de clausulas antidilucion y de ajuste
de la relacion de conversion. Esta autorizacion para aumentar el capital
incluye la de emitir y poner en circulacion, en una o varias veces, las acciones
representativas del mismo que sean necesarias para llevar a efecto la
conversion y/o ejercicio del derecho de suscripcion de acciones, asi como la
de dar nueva redaccion a los articulos de los Estatutos Sociales relativos a
la cifra del capital social y al nUmero de acciones y para, en su caso, anular
la parte de dicho aumento de capital que no hubiere sido necesaria para la
conversion y/o ejercicio del derecho de suscripcién de acciones.

La facultad de desarrollar y concretar las bases y modalidades de la
conversion, canje y/o ejercicio de los derechos de suscripcion y/o
adquisicion de acciones, derivados de los valores a emitir, teniendo en
cuenta los criterios establecidos en los apartados 5 y 6 anteriores.

La delegacion en el Consejo de Administracion comprende las mas amplias
facultades que en Derecho sean necesarias para la interpretacion,
aplicacion, ejecucion y desarrollo de los acuerdos de emision de valores
convertibles o canjeables o warrants, en una o varias veces, y el
correspondiente aumento de capital, concediéndole igualmente, facultades
para la subsanacion y complemento de los mismos en todo lo que fuera
preciso, asi como para el cumplimiento de cuantos requisitos fueran
legalmente exigibles para llevarlos a buen fin, pudiendo subsanar omisiones o
defectos de dichos acuerdos, sefialados por cualesquiera autoridades,



10.

funcionarios u organismos, nacionales o extranjeros, quedando también
facultado para adoptar cuantos acuerdos y otorgar cuantos documentos
publicos o privados considere necesarios 0 convenientes para la adaptacion
de los precedentes acuerdos de emision de valores convertibles o canjeables
o warrants y del correspondiente aumento de capital a la calificacion verbal
0 escrita del Registrador Mercantil o, en general, de cualesquiera otras
autoridades, funcionarios 0 instituciones nacionales o0 extranjeros
competentes.

Admisién a cotizacion.- La Sociedad solicitara, cuando proceda, la admision a
cotizacion en mercados secundarios oficiales o no oficiales, organizados o no,
nacionales o extranjeros, de las obligaciones y/o bonos convertibles y/o canjeables o
warrants que se emitan por la Sociedad en virtud de esta delegacion, facultando
al Consejo de Administracion, tan ampliamente como en Derecho sea necesario,
para la realizacion de los tramites y actuaciones necesarios para la admision a
cotizacion ante los organismos competentes de los distintos mercados de valores
nacionales o extranjeros, con sujecion a las normas sobre admisién, permanencia y,
en su caso, exclusién de la negociacion.

Se hace constar expresamente que, en el caso de posterior solicitud de exclusion
de la negociacion de los valores que se emitan por la Sociedad en virtud de esta
delegacion, esta se adoptard con las mismas formalidades que la solicitud de
admision, en la medida en que sean de aplicacion, y, en tal supuesto, se
garantizara el interés de los accionistas o titulares de los valores que se
opusieran o no votaran el acuerdo en los términos previstos en la legislacion
vigente. Asimismo, se declara expresamente el sometimiento de la Sociedad a las
normas que existan o puedan dictarse en un futuro en materia de Bolsas v,
especialmente, sobre contratacién, permanencia y exclusion de la negociacion.

Garantia de emisiones de valores convertibles y/o canjeables o warrants por
sociedades dependientes.- ElI Consejo de Administracion queda igualmente
autorizado para garantizar en nombre de la Sociedad, dentro de los limites
anteriormente sefialados, las nuevas emisiones de valores de renta convertibles y/o
canjeables o warrants que, durante el plazo de vigencia de este acuerdo, lleven a
cabo las sociedades dependientes.

Facultad de sustitucién.- Se autoriza expresamente al Consejo de Administracion
para que, a su vez, pueda delegar, al amparo de lo establecido en el articulo 249bis
de la Ley de Sociedades de Capital, las facultades a que se refiere este acuerdo.

Esta autorizacién deja sin efecto la otorgada por la Junta General de la Sociedad con
fecha 12 de junio de 2014, en la parte no dispuesta™.

* * *

Madrid, a 5 de mayo de 2016.



