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1. Entorno econémico de las operaciones de CPV

A lo largo del afio 2016 hemos podido observar como la situacion politica y econdmica de cada
uno de los paises en los que opera CPV ha influenciado el consumo de cemento.

Espana

Durante 2016 ha continuado la recuperacion de la economia espafola apoyada en la mejoria de
la demanda interna, con un crecimiento del PIB superior al 3% y una reduccién de la tasa de
desempleo por debajo del 19%. Sin embargo, la mejora continua de nuestra economia no se ha
visto reflejada en una mejora en el consumo de cemento.

La ausencia de gobierno, el retraso en la elaboracién de los presupuestos del Estado y la
consecuente falta de toma de decisiones han resultado en un freno en la recuperacion del sector
de la construccion que se ha visto reflejado en la reduccion de la licitaciéon pablica en un 7,5%
durante los 10 primeros meses del 2016.

e La licitacion en obra civil acumulada a octubre cae un -12,2%, apoyada en la reduccion
brusca de la obra nueva en un -21,0%, mientras que la licitacion de obras de
rehabilitacion y conservacion ha aumentado un +6,2%. Aungue continta el descenso de la
licitacién en obra civil, observamos que esta reduccién es menos pronunciada que en
meses anteriores, habiendo pasado de una reduccion de la obra civil en un 21,9%
acumulado al mes de julio a un 12,2% acumulado al mes de octubre.

e La nota positiva sigue viniendo de la mano de la edificacion, donde los visados para
edificacion de vivienda medidos por superficie en metro cuadrado aumentan un 32,6% a
septiembre y un 41,6% medido como afio mévil. La superficie para edificacion de otros
usos cae un -9,0% lo que lleva la evolucién de superficie total a un crecimiento
acumulado a septiembre del 19,6% y del 25,6% como afio movil.

En el sector cementero el consumo aparente de cemento durante el afio 2016 ha descendido un
3,1% hasta las 11,1 M de toneladas, si bien se ha compensado por un aumento de las
exportaciones en un 5,6% hasta las 9,8 M de toneladas.

La reduccién de la demanda doméstica y el aumento de las exportaciones ha resultado en una
produccién de Clinker estable con respecto al ejercicio 2015, con un aumento del +0,3% hasta
las 17,0M de toneladas de produccién de Clinker.

Para el afio 2017, el Fondo Monetario Internacional ha mejorado la previsién de crecimiento de
nuestro pais hasta el 2,3% (10 puntos basicos mas favorable que en la prevision realizada en
octubre), apoyado en la mejoria de nuestra economia durante el Gltimo trimestre de 2016. Esta
mejora esperada de la economia junto a una mayor estabilidad politica tras la conformacién del
nuevo gobierno hacen prever que el consumo cementero pueda volver a la senda del crecimiento
comenzado a mediados del aiio 2014.
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EEUU

El mercado continGa con la ralentizacion de los incrementos de consumo de cemento a nivel
nacional, como podemos observar en los datos preliminares del mes de noviembre que recogen
un incremento acumulado del 2,5% respecto al mismo periodo del afio 2015. Sin embargo, las
regiones de influencia de Giant Cement (South East, Mid Atlantic y Nueva Inglaterra) mantienen
crecimientos muy por encima de la media nacional, con un incremento medio acumulado a
noviembre de casi el 11%.

Para el afio 2017, la PCA (Portland Cement Association) ha ajustado en diciembre su prevision de
crecimiento del consumo de cemento desde el 4,2% hasta el 3,1% debido a la incertidumbre
politica, la inflacién y la ralentizacion del sector de la construcciéon. Sin embargo, la PCA
considera que sus previsiones de consumo de cemento se podran ver influenciadas por las
politicas del nuevo gobierno americano y el apoyo del Congreso a estas politicas.

Tanez
El mercado Tunecino se enfria ligeramente con un descenso en el volumen del 3,9% hasta las

7,2M de toneladas. Asimismo, las exportaciones hacia Argelia y Libia se han visto reducidas a lo
largo del 2016.
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2. Hechos relevantes del afio 2016

Durante el afio 2016 se han producido los siguientes hechos relevantes que han impactado de
manera significativa los estados financieros del Grupo:

1.- Refinanciaciacion de la deuda sindicada.

El pasado 1 de agosto la sociedad cerré una operacion de financiacion sindicada por importe
total conjunto de EURS535M con la que se ha refinanciado el anterior contrato de
financiacion existente por importe de EUR1.114M. Mediante esta operacién se ha reducido el
tipo de interés aplicable con la disminucion de los gastos financieros que de ello se deriva y
se han extendido las fechas de vencimiento de la deuda, que segun el tramo son de 5 afios y
5 afios y medio.

2.- Operacion sobre Giant Cement.

Los Consejos de Administracion de Fomento de Construcciones y Contratas (FCC) y Cementos
Portland Valderrivas (CPV) aprobaron, con fecha 25 y 24 de octubre, respectivamente, con
la abstencién de los consejeros representantes de Inversora Carso, una operacion
corporativa en Giant, filial de CPV en EEUU, consistente en:

- La realizacion de una ampliacion de capital en Giant de US$220M a suscribir por la
compaiiia Elementia S.A. de C.V. (Elementia).

- La concesion por Elementia a Giant de un crédito, en condiciones normales de mercado,
por importe aproximado de US$305M.

- La capitalizacion en Giant por parte de CPV/FCC de créditos intercompafias por importe
aproximado de US$66M.

Estas operaciones se han concluido con fecha 7 de noviembre, tras lo cual Elementia ha
pasado a controlar el 55% de Giant y CPV mantiene un 45% de la misma.

Giant ha destinado los nuevos fondos a la cancelacién de su principal deuda anterior
(US$540M de valor presente neto) con una tasa de interés del 10% + 20% de participacion en
el Ebitda. Con ello el costo financiero de Giant (hasta ahora de mas de US$50M/afio) se vera
reducido en casi un 75%, lo que permitirA mejorar las instalaciones e incrementar la
capacidad de la empresa.

Giant se ha consolidado en los estados financieros de CPV hasta el mes de octubre por el
método de integracion global, pasando a consolidarse a partir del mes de noviembre por el
método de puesta en equivalencia.

3.- OPA de Exclusion.

Con fecha 22 de diciembre de 2016, el Consejo de la Comision Nacional del Mercado de
Valores autorizé la Oferta Publica de Adquisicién de acciones de CPV, formulada por FCC el
dia 29 de julio de 2016 y admitida a tramite el 10 de agosto de 2016 (en adelante, la
“Oferta”).
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La Oferta se dirige al 100% del capital social de CPV, compuesto por 51.786.608 acciones,
admitidas a negociacion en las Bosas de Valores de Bilbao y Madrid, excluyendo 41.131.105
acciones, representativas del 79,42% del capital, que han sido inmovilizadas por sus
respectivos titulares hasta la finalizacion de la oferta.

En consecuencia, la Oferta se extiende de forma efectiva a la adquisicion de 10.655.503
acciones de CPV, de representativas del 20,58% del capital social.

La formulacion de la Oferta por FCC, como entidad dominante de CPV, tiene como finalidad
esencial la exclusion de negociacion de las acciones de CPV, conforme a lo dispuesto en el
Art. 82 de la Ley del Mercado de Valores (en adelante, LMV) y en el articulo 10 del RD
1066/2007, de 27 de julio, sobre el Régimen de las Ofertas Publicas de Adquisicion de
Valores (en adelante, RD 1066/2007).

La Oferta de FCC permitira a esta compafia incrementar su participacion accionarial en
CPV, de forma que pueda alcanzar hasta el 100% de su capital social.

La efectividad de la Oferta no est4 condicionada a la adquisicion de un nimero minimo de
acciones y, por tanto, sera valida y las acciones de CPV quedaran excluidas de negociacion
en bolsa con independencia del nimero final de aceptaciones que se produzcan.

El precio de la oferta es de 6 Euros por accion y ha sido fijado de acuerdo con lo previsto en
el Art. 10 del RD 1066/2007, de 27 de julio, sobre Régimen de las Ofertas Publicas de
Adquisicion de Valores (en adelante, RD 1066/2007)

Para la determinacion de dicho precio se ha tenido en cuenta lo previsto en el Art. 9.4 d)
del RD 1066/2007, respecto al a adquisicidon de acciones a precio de cotizacién por volumen
no significativo en términos relativos.

El 29 de diciembre de 2016 se public6 el anuncio de la Oferta y se puso a disposicion de los
interesados el Folleto Explicativo de la misma.

El plazo de aceptacion de la Oferta es de 45 dias naturales, contados desde el dia siguiente
a la publicacién del citado anuncio. En consecuencia, el referido plazo finalizara el 13 de
febrero de 2017.

De conformidad con lo dispuesto en el Art. 10.7 del RD 1066/2007, las acciones quedaran
excluidas de negociacién cuando se haya liquidado la operacion.

En caso de que se den las circunstancias sefialadas en el Art 136 de la LMV, relativo a las
compraventas forzosas (“squeeze out™), FCC ejercerda el derecho de venta forzosa al mismo
precio de la Oferta. En tal caso, la exclusién se hara efectiva cuando se haya liquidado la
operacion de venta forzosa, de conformidad con lo previsto en el Art. 48 del RD 1066/2007.
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3. Actividades del Grupo por pais y lineas de negocio

Ventas del Grupo

El volumen de cemento y clinker vendido en el afio 2016 alcanz6 los 7,2 millones de toneladas,
reduciéndose en un -1,7% respecto al afio anterior. ElI descenso se debe a que el volumen del
grupo tiene en cuenta las ventas en EEUU en el afio 2016 Unicamente hasta el mes de octubre, a
partir del cual se ha procedido a consolidar la operaciéon por el método de puesta en
equivalencia.

Comparando los volumenes vendidos Ex-Giant (eliminando los volumenes de la operacion de
EEUU), las ventas se han incrementado en un 1,6% respecto al afio 2015. Las ligeras caidas en los
mercados domésticos de Espafia y Tunez son compensadas por el significativo avance en las
exportaciones de cemento desde Espafia (+49%). Las exportaciones desde Tunez se han resentido
debido al retraso en la concesion de cupos de cemento ensacado para Argelia y la falta de
divisas de los clientes en Libia. En los negocios de Hormigon, Arido y Mortero los volimenes en
términos absolutos se mantienen estables.

Ventas Grupo Ventas Ex-Giant

CEMENTO (tm m) HORMIGON (m® k) ARIDO (tm k) MORTERO (tm k) CEMENTO (tm m)

—_—
l—>
+26,4% 1.6
+0, 7%
+0,1
+1,6%

—_—

-26
-10,2%

2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016

Distribucién de la actividad por paises

En linea con el pasado afio, las ventas internacionales han supuesto un 65% del total de la
facturacion. En Espafa, las exportaciones han representado el 29% de las ventas.

Espafia Espafa
Otros (34,6%) Otros (34,0%)
EJlKl,B%) (9,28%)
UK
(6,07%) (6,24%)
Tunez USA Tlnez USA
(12,8%) (34,7%) (13,8%) (36,7%)
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Distribucién de la actividad por negocios

Tras finalizarse la politica de concentracion en el negocio de cemento, el mix de producto ha
permanecido muy estable respecto al afio anterior, suponiendo el negocio de cemento casi el
90% de los ingresos.

H My A Cemento H, My A Cemento
(5.33%) (89,54%) (5.13%) (88,72%)
Rec. Rec.
Residuos Residuos
(5,13%) (6,15%)

4. Resultados del Grupo Cementos Portland Valderrivas

Cifra de negocio

La cifra de negocios del afio 2016 disminuye un -7,6% respecto al 2015, debido principalmente al
impacto de la des-consolidacién de la operacion de Giant durante los dos altimos meses del afio,
al descenso de los volumenes en Tunez y al impacto negativo de la evolucion del Dinar Tunecino,
gue ve depreciada su valoracion respecto al Euro en un 11% durante el afno.

En Espafia se sigue potenciando la exportacion como mercado alternativo ante la lentitud de la
recuperacion mostrada por el mercado interior.

Resultado bruto de explotacién

El importe de EBITDA del grupo sin tener en cuenta el impacto del CO, disminuye en un 1,3%
respecto al afio pasado debido principalmente al impacto de la des-consolidacion de Giant en los
dos ultimos meses del 2016.

Excluyendo de los resultados la operacion de EEUU y el impacto del CO,, el EBITDA del afio se
incrementa en un 9,1% respecto al afio 2015. Han impactado muy positivamente los ahorros
obtenidos por menores costes de combustible y electricidad en los primeros nueve meses del afio
y la reduccion de gastos de estructura.

Los derechos de emision de CO, contindan recuperando el nivel de precios anterior al
referéndum britanico c.EUR6/EUA), sin embargo siguen lejos de los marcados a finales de 2015
(c.EUR8,5/EUA). No se ha realizado ninguna venta en el periodo.
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Deterioro y otros resultados

Los cambios en las previsiones de recuperacién de crecimiento en Espafa, los incrementos de
precios de combustibles que se han puesto de manifiesto en el ultimo trimestre del afio y la
fuerte depreciacion del dinar tunecino han provocado una actualizacién de las previsiones de
flujos que ha resultado en un deterioro del valor del fondo de comercio correspondiente a la
adquisicién de Uniland de EUR187M.

Debido a la operacién realizada en Giant con la ampliacion de capital y la entrada de Elementia
en el accionariado, se ha generado una plusvalia contable por importe de EUR52M en el proceso
de valoracién de la participacion del 45% en la sociedad, al pasar a consolidar la operacion por el
método de puesta en equivalencia

Flujos de caja
Los flujos netos de tesoreria en el afio mejoran en EUR8,7M respecto al afio anterior.

El flujo generado por operaciones se reduce versus el 2015, debido a la des-consolidacion de
Giant, y al empeoramiento del circulante por incremento de existencias a final de afio en
relacion a la optimizacion de los niveles de produccién y a la reduccion de cuentas de
proveedores.

En lo referente a los flujos de caja por inversiones se mantiene la disciplina en cuanto a Capex
mientras que las desinversiones siguen siendo residuales al haber finalizado los planes
estratégicos de desinversion. Los EUR12,8M bajo el epigrafe corresponden a desbloqueos de caja
debido a la refinanciacion que fueron utilizados para amortizar parcialmente la deuda.

Los pagos de intereses realizados en 2016 incluyen costes relacionados con la amortizacion
anticipada de la deuda de Giant con GSO en el mes de octubre.

Endeudamiento Financiero Neto (EFN)

La deuda neta se sitia en EUR938M, reduciéndose en EUR449M respecto al afio anterior
principalmente por la eliminacion del perimetro de la deuda de EEUU.

El importe de deuda a cierre del afo incluye EUR423M de préstamos subordinados con FCC, que
se capitalizaran antes de agosto de 2017.

Valorizacion energética

El ratio de sustitucién térmica en las fabricas espafolas se sitia en el 11,5% a lo largo del afio
2016, por encima del nivel del afio 2015 que Unicamente alcanzé una sustitucion del 10,8%.
Recursos Humanos

La plantilla del Grupo a 31 de diciembre de 2016 es de 1.083 personas (sin incluir efectivos de
Giant) lo que supone una reduccion de 49 efectivos respecto al cierre de ejercicio 2015. A lo

largo del afio 2016 se han firmado los convenios de las diferentes fabricas de cemento de CPV en
Espafia, cuya vigencia se extiende hasta el 31 de diciembre de 2019 y cuya finalidad ha sido la
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de otorgar a la organizacién una mayor flexibilidad, movilidad y polivalencia, asi como ganar
competitividad.

En el ambito de la Seguridad y Salud Laboral se ha continuado con las acciones de concienciacion
y formacion en dicha materia. En Espafia se ha aumentado el indice de frecuencia* pasando de
4.4 en el 2015 al 7.6 en el 2016, aunque no ha aumentado el indice de gravedad** del afio. En
Tunez tenemos que lamentar un accidente mortal en el mes de diciembre. A pesar de éste
accidente el indice de frecuencia quedo en el 3.

*) Indice de frecuencia (nimero de accidentes con baja x 1.000.000 / nimero total de horas trabajadas)
(**) Indice de gravedad (nimero de jornadas perdidas por baja o incapacidad x 1.000 / nimero total de horas trabajadas).
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ANEXO |

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

(EUR k) 2016 2015 A %)
Ordinario Total Ordinario Total Ordinario  Total

Cifra de Negocio 536.211 536.211 580.410 580.410 -7,6% -7,6%

Resultado Bruto de Explotacion 89.224  89.224 90.380 94.276 -1,3% -5,4%

% s/ cifra de negocios 16,6% 16,6% 15,6% 16,2%

Amortizaciones -61.722  -61.722 -66.187  -66.187 -6,7% -6,7%

Deteriorosy otros resultados __ -147.904 -147.904 501 501 ns_ _ ns _

Resultado Neto de Explotacion -120.402 -120.402 24.694  28.590 -588% -521%

% s/ cifra de negocios -22,5% -22,5% 4,3% 4,9%

Resultado financiero -100.432 -100.432 -102.172 -102.172 1,7% 1,7%

Resultado puesta en equivalencia -5.578 -5.578 425 425 1411% 1411%

‘Beneficio antes de Impuestos ~ -226.412 -226.412  -77.052 -73.156  -193,8% -209,5%

% s/ cifra de negocios -42,2% -42,2% -13,3% -12,6%

Impuestos 2.502 2.502 13.065 13.065 -80,8% -80,8%

Intereses minoritarios -983 -983 -1.878 -1.878 -48% -48%

Beneficio atrib. a Soc. Dominante  -224.893 -224.893  -65.866 -61.970  -241,4% -262,9%

% s/ cifra de negocios -41,9% -41,9% -11,3% -10,7%

Nota: Ordinario excluye ventas de CO2



ANEXO I

BALANCE DE SITUACION

Activo (EUR M) 2016 2015 A (EUR M) A )
Inmovilizado Material 618,8 1.097,2 -478,4 -43,6%
Inmovilizado Intangible 522,9 761,3 - 238,3 -31,3%
Activos Financieros 79,6 46,3 33,3 71,8%
_Otros activos no corrientes 757 1971 -1213 = -616h
Activos no corrientes 1.297,0 2.101,9 - 804,8 -38,3%
Existencias 69,4 115,8 - 46,5 -40,1%
Deudores y otros 94,4 118,3 - 23,9 -20,2%
_Tesorera 252 308 -56  -183%
Activos corrientes 188,9 264.9 -76,0 -28,7%
Total Activo 1.486,0 2.366,8 -880,8 -37,2%
Pasivo (EUR M) 2016 2015 A (EUR M) A )
Capital y Reservas 549,6 619,0 - 69,4 -11,2%
Resultado del ejercicio -224,9 -62,0 -162,9 " -262,9%
Intereses Minoritarios 191 _ 208 -17 _ _-81%h
Patrimonio Neto 343,8 577,9 -234,1 -40,5%
Deudas financieras L/ Plazo 934,1 574,6 359,5 62,6%
_Provisionesyotros 1000 2533 -1534 _ -60,5% _
Pasivo No Corriente 1.034,0 827,9 206,1 24,9%
Deudas financieras C/ Plazo 28,9 840,1 -811,2 -96,6%
_Acreedores comerciales/otros 79,3 _ _ _120,9 -41,6 _ -34,4%
Pasivo Corriente 108,1 961,0 -852,8 -88,7%
Total Pasivo 1.486,0 2.366,8 -880,8 -37,2%
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ANEXO IlI

FLUJOS DE TESORERIA

(EUR M) 2016 2015 A (ELR M) A @)
Resultado Bruto de Explotacion 89,2 94,3 -5,1 -5,4%
Variacion Capital circulante -10,4 9,9 -20,4  -204,8%
Otras operaciones de explotacion -8,1 -17,6 9,5 54,1%
Flujos netos de tesoreria por operaciones 70,7 86,6 -15,9 -18,3%
Inversiones -11,9 -16,8 4,8 -28,9%
Desinversiones 12,8 4,2 8,7 208,0%
Otros 1,2 0,3 0,9 257,8%
Flujos netos de tesoreria por inversiones 2,1 -12,3 14,4 -117%
Intereses netos -93,6 -93,6 -0,1 0,1%
Incremento (disminucion) de deuda / Otros 15,2 3,7 11,5 313%
Flujos netos de tesoreria por financiacion -78,5 -88,7 10,2 -11,5%
Flujos netos totales de tesoreria del periodo -5,6 -14,4 8,7 61%
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AVISO LEGAL

EXONERACION DE RESPONSABILIDAD

Este documento ha sido elaborado por Cementos Portland Valderrivas, S.A. (la “Compafiia”), Gnicamente para su uso durante la
presentacion de resultados correspondientes a 2016. La informacién y cualquiera de las opciones y afirmaciones contenidas en este
documento no han sido verificadas por terceros independientes y, por lo tanto, ni implicita ni explicitamente se otorga garantia
alguna sobre la imparcialidad, precision, plenitud o correccién de la informacién o de las opiniones y afirmaciones que en él se
expresan. Ni la Compafiia ni ninguno de sus asesores o representantes asumen responsabilidad de ningln tipo, ya sea por negligencia
o por cualquier otro concepto, respecto de los dafios o pérdidas derivadas de cualquier uso de este documento o de sus contenidos.

El presente documento no constituye una oferta o invitacién para adquirir o suscribir acciones, de acuerdo con lo previsto <

Este documento no constituye una oferta de compra, de venta o de canje ni una solicitud de una oferta de compra, de venta o de
canje de titulos valores, ni una solicitud de voto alguno o aprobacién en ninguna otra jurisdiccion. Ni este documento ni ninguna
parte del mismo constituyen un documento de naturaleza contractual, ni podra ser utilizado para integrar o interpretar ningln

contrato o cualquier otro tipo de compromiso.

AFIRMACIONES O DECLARACIONES CON PROYECCION DE FUTURO

Esta comunicacién contiene informacion y afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro sobre Cementos Portland
Valderrivas, S.A., tales declaraciones incluyen proyecciones y estimaciones financieras con sus presunciones subyacentes,
declaraciones relativas a planes, objetivos, y expectativas en relacién a operaciones futuras, inversiones, sinergias, productos y

servicios, y declaraciones sobre resultados futuros. Las declaraciones con proyecciones de futuro no constituyen hechos histéricos y

[T} LTI FLTS [T}

se identifican generalmente por el uso de términos como “espera,” ™anticipa,” “cree,” “pretende,” “estima” y expresiones

similares.

En este sentido, si bien Cementos Portland Valderrivas, S.A. considera que las expectativas recogidas en tales afirmaciones son
razonables, se advierte a los inversores y titulares de las acciones de Cementos Portland Valderrivas, S.A. de que la informacion y
las afirmaciones con proyecciones de futuro estan sometidas a riesgos e incertidumbres, muchos de los cuales son dificiles de prever
y estan, de manera general, fuera del control de Cementos Portland Valderrivas, .S.A., riesgos que podrian provocar que los
resultados y desarrollos reales difieran significativamente de aquellos expresados, implicitos o proyectados en la informacion y
afirmaciones con proyecciones de futuro. Entre tales riesgos e incertidumbres estan aquellos identificados en los documentos

enviados por Cementos Portland Valderrivas, S.A. a la Comisién Nacional del Mercado de Valores y que son accesibles al publico.

Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro no constituyen garantia alguna de resultados futuros y no han sido
revisadas por los auditores de Cementos Portland Valderrivas, S.A. Se recomienda no tomar decisiones sobre la base de afirmaciones
o declaraciones con proyecciones de futuro que se refieren exclusivamente a la fecha en la que se manifestaron. La totalidad de las
declaraciones o afirmaciones de futuro reflejadas a continuacion emitidas por Cementos Portland Valderrivas, S.A. o cualquiera de
sus Consejeros, directivos, empleados o representantes quedan sujetas, expresamente, a las advertencias realizadas. Las
afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro incluidas en este documento estan basadas en la informacion disponible a
la fecha de la presente comunicacion. Salvo en la medida en que lo requiera la ley aplicable, Cementos Portland Valderrivas, S.A.
no asume obligacion alguna -aun cuando se publiquen nuevos datos o se produzcan nuevos hechos- de actualizar publicamente sus

afirmaciones o revisar la informacion con proyecciones de futuro.
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