19 de octubre de 2006

Comision Nacional del Mercado de Valores
Marqués de Villamagna, 3 (Torre Serrano)
28001 Madrid

Ref.: Mejora de la oferta publica de adquisicion de acciones de Europistas,
Concesionaria Espafiola, S.A. presentada por Sacyr Vallehermoso Participaciones,
S.L.y Telekutxa, S.L.

Muy Sres. nuestros:

Adjunto remitimos el CD ROM que contiene el suplemento al folleto explicativo y el
correspondiente modelo de anuncio de la mejora de la oferta publica de adquisicion formulada
por Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L. y Telekutxa, S.L. sobre acciones de Europistas,
Concesionaria Espafiola, S.A.

El contenido del suplemento al folleto explicativo y del modelo de anuncio que figuran en este
CD ROM, es idéntico a las Gltimas versiones de los mismos presentadas por escrito ante la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Asimismo, autorizamos a la Comision Nacional del Mercado de Valores a difundir los
mencionados documentos por via telematica.

* * *
Muy atentamente,
Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L. Telekutxa, S.L.
P.p. P.p.

D. Luis del Rivero Asensio Diia. Alicia Vivanco Gonzalez



MODELO DE ANUNCIO DE MODIFICACION DE OFERTA PUBLICA

MODIFICACION DE LA OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES DE EUROPISTAS,
CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A. FORMULADA POR SACYR VALLEHERMOSO PARTICIPACIONES,
S.L.U. Y TELEKUTXA, S.L.

La Comision Nacional del Mercado de Valores ha autorizado con fecha [e] de [@] de 2006 Ia
modificacion de la oferta publica de adquisicion de acciones de Europistas, Concesionaria Espafiola,
S.A. formulada por Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L.U. y Telekutxa, S.L. La referida oferta
publica de adquisicion (la “Oferta”) fue autorizada con fecha 4 de octubre de 2006.

La modificacion de la Oferta se regira por la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de Valores, el
Real Decreto 1197/1991, de 26 de Julio, sobre régimen de ofertas publicas de adquisicion de valores
y demas legislacion aplicable.

Los términos de la Oferta, cuyo plazo de aceptacion se inici6 el dia 9 de octubre de 2006, se recogen
en el folleto explicativo de la misma (en adelante, el “Folleto”) puesto a disposicion del publico
desde el pasado 10 de octubre de 2006, de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto
1197/1991.

Con motivo de la modificacion de la Oferta, las Sociedades Oferentes han preparado un suplemento
(el “Suplemento™) al Folleto en el que figuran detalladamente las modificaciones de las
caracteristicas de la Oferta, con referencia expresa a cada uno de los apartados del Folleto que se
modifican como consecuencia de la modificacién de las condiciones de la Oferta; y la nueva
redaccidn, sustitutiva de la incluida en el Folleto, con la misma con la misma precision, extension y
exactitud que los apartados modificados. El resto de apartados del Folleto que no se mencionen en
el referido Suplemento no han sufrido variacion alguna, por lo que siguen siendo aplicables a la
Oferta modificada.

Asimismo, se hace constar que, de conformidad con lo previsto en el apartado 9 del articulo 36 del
Real Decreto 1197/1991, salvo declaracion expresa en contrario, sujeta a los mismos requisitos
establecidos inicialmente para la aceptacion de la Oferta, se entenderd que los destinatarios de la
Oferta que la hubieran aceptado con anterioridad a la presente modificacion se adhieren a la Oferta
modificada.

El referido Suplemento asi como la documentacion que lo acompana, se ponen a disposicion de los
interesados, quedando depositados en las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia, en el domicilio de las Sociedades Oferentes (Sacyr Vallehermoso
Participaciones y Telekutxa), en el domicilio de Europistas y en el de Norbolsa, S.V., S.A., desde el
dia siguiente a la primera publicacion de este anuncio. El Suplemento y la documentacion
complementaria podran consultarse igualmente y como maximo en el plazo citado anteriormente en
los registros publicos de la CNMV,en la pagina web de dicho organismo (Uinicamente el Suplemento
y el anuncio) www.cnmv.es, y en la pagina web de Europistas (inicamente el Suplemento y el
anuncio) www.europistas.es.

Modificacién de la Oferta

La modificacion de la Oferta consiste en el aumento de la contraprestacion ofrecida por las acciones
de Europistas, que pasa a ser d¢ NUEVE EUROS CON QUINCE CENTIMOS DE EURO (€9,15)
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por accion. Esta modificacion de la Oferta se justifica por el deseo de las Sociedades Oferentes de
ofrecer a los accionistas de Europistas una contraprestacion mas atractiva.

El resto de las modificaciones son consecuencia de lo anterior y consisten, basicamente, en ajustes a
la financiacion originalmente prevista y a las garantias aportadas por las Sociedades Oferentes para
la liquidacion de la Oferta.

A continuacién se recoge un resumen de las principales modificaciones al Folleto contenidas en el
Suplemento como consecuencia o resultantes de la modificacion sefialada en la contraprestacion
ofrecida. Para mayor claridad, se deja constancia de que los apartados del Folleto que no se han
modificado en virtud del Suplemento no sufren variacion alguna, por lo que resultaran de aplicacion
a la Oferta en los términos inicialmente previstos en los mismos.

Contraprestacion ofrecida: La contraprestacion ofrecida asciende a la cantidad de NUEVE EUROS
CON QUINCE CENTIMOS DE EURO (€9,15) por accion.

En este sentido y en relacion con el ajuste de la contraprestacion al que hacia referencia el apartado
I1.2 del Folleto, se hace constar que para el supuesto de que el aumento de capital con cargo a la
reserva legal aprobado por la Junta general de accionistas de Europistas con fecha 29 de mayo de
2006, por importe de 4.396.721,98 euros, hasta alcanzar la cifra de 70.347.551,68 curos, mediante la
emision y puesta en circulacion de 8.972.902 nuevas acciones de 0,49 euros de valor nominal cada
una de ellas, se llevase a cabo y siempre que el periodo de asignacion de las nuevas acciones caiga
dentro del periodo de aceptacion de la Oferta, la Oferta se entenderd automaticamente extendida a
tales nuevas acciones, pero el precio unitario ofrecido como contraprestacion por cada accion de
Europistas se ajustard, de modo que el importe total a satisfacer a los accionistas de Europistas por
las Sociedades Oferentes sea idéntico a aquél que habria satisfecho por ese mismo porcentaje del
capital de Europistas de no haberse producido la ampliacion liberada. En consecuencia, el precio
resultante por accion tras el ajuste, redondeado al alza al céntimo de euro maximo préoximo, serd de
OCHO EUROS CON CINCUENTA Y OCHO CENTIMOS DE EURO (€8,58) por accion.

Garantias constituidas para la liquidacion de la Oferta: Con el fin de garantizar el pago del precio
de las acciones que acepten la Oferta, las Sociedades Oferentes han presentado ante la CNMV cinco
avales bancarios de caracter solidario e irrevocable otorgados (i) dos por Calyon, Sucursal en
Espafia, por importes de 412.529.169,45 euros y 87.465.605,47 euros respectivamente, y uno
otorgado por Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, por importe de 115.770.624,83 euros,
que cubren las obligaciones de pago de Sacyr Vallehermoso Participaciones; y (ii) dos por JPMorgan
Chase Bank N.A., Sucursal en Espafna por un importe de 145.320.765,31 euros y 71.593.581,59
euros respectivamente, que cubren las obligaciones de pago de Telekutxa.

Financiacion de la Oferta: En el caso de que la Oferta fuera aceptada por la totalidad de las
acciones de Europistas a las que se dirige efectivamente, las Sociedades Oferentes vendrian
obligadas a desembolsar un importe maximo de 832.679.746,65 euros (de los que 615.765.399,75
euros corresponden a Sacyr Vallehermoso Participaciones y 216.914.346,90 euros corresponden a
Telekutxa), a lo que habria que afadir el importe de los gastos necesarios en relacion con la presente
Oferta. El origen de los fondos sera el siguiente:

(1) Sacyr Vallehermoso Participaciones tiene previsto financiar los importes que le corresponden
mediante: en primer lugar, con financiacion bancaria (reembolsable a los 24 meses de la firma de la
financiacion) por importe de hasta 500.000.000 de euros y, en segundo lugar, una vez agotada la
financiacion bancaria, el importe restante, mediante recursos que le sean facilitados por Sacyr
Vallehermoso en los términos descritos en el Suplemento. Sacyr Vallehermoso Participaciones hace
constar que la modificacion en la estructura de la financiacion respecto a la que constaba en el



Folleto (que consistia integramente en financiaciéon bancaria) obedece a la voluntad de optimizar
dicha estructura una vez conocido el precio final ofrecido en la presente Oferta y considerando las
disponibilidades liquidas del grupo Sacyr Vallehermoso.

(i) Telekutxa tiene previsto financiar los importes que le corresponden integramente mediante
financiacion bancaria, por importe de hasta 216.914.346,90 euros.

Los principales términos y condiciones de las financiaciones bancarias se describen con detalle en el
apartado I1.6 del Folleto, con las modificaciones derivadas del Suplemento.

Integracion de Europistas en el grupo Sacyr Vallehermoso: En relacion con la fusion prevista entre
Europistas e Itinere y como consecuencia del incremento de la contraprestacion ofrecida a los
accionistas de Europistas, la ecuacioén de canje esperada de las acciones de Itinere por acciones de
Europistas (que se incluia en los apartados 1.8 y IV.1 del Folleto) pasa a ser de, aproximadamente,
2.990 acciones de Europistas por cada 915 acciones de Itinere, lo que equivale, en términos
unitarios, a 3,2677596 acciones de Europistas por cada accion de Itinere.

En consecuencia, asumiendo que la Oferta es aceptada por la totalidad de las acciones de Europistas
a las que se dirige, Sacyr Vallehermoso tendria una participacion aproximada del 82% del capital
social de la sociedad resultante de la fusion entre Europistas e Itinere, las Cajas (directa e
indirectamente) una participacion conjunta aproximada maxima del 11,3% y Caixa Nova (que
actualmente tiene una participacion del 8,6% en Itinere) del 6,7%. En caso de que la Oferta sea
aceptada solo por el 27% del capital social de Europistas (minimo al que se condiciona la efectividad
de la Oferta), dichos porcentajes pasarian a ser del, aproximadamente, 76,8% para Sacyr
Vallehermoso, 7,3% para las Cajas y seguiria siendo del 6,7% para Caixa Nova. De esta forma, en
todo caso, tras la fusion, Sacyr Vallehermoso tendra el control de la sociedad resultante.

Asimismo, en relacion con el compromiso asumido por Sacyr Vallehermoso frente a las Cajas de
procurar la adopcion de las medidas necesarias, para que la sociedad resultante de la fusion cuente
con un capital flotante, a valor bursatil, de, por lo menos, 1.000 millones de euros (descrito en los
apartados 1.8 y IV.1 del Folleto), se hace constar que, considerando la modificacion del precio de la
Oferta, el importe de 1.000 millones de euros representaria actualmente una participacion
aproximada del 18% del capital social de la sociedad resultante de la fusion, si bien dicho porcentaje
podria variar en funcion del precio al que se realice la oferta publica de venta y/o suscripcion. En
todo caso, es intencion de Sacyr Vallehermoso mantener el control de dicha sociedad.

Extension de la Opcién de Venta a todos los accionistas de Europistas: Se hace constar que tras la
mejora de la contraprestacion de la Oferta se mantiene en su integridad la extension de la Opcion de
Venta a todos los accionistas de Europistas en los términos previstos en el Folleto y en el
Documento de Compromiso que se adjunta como Anexo 21 al Folleto, sin perjuicio de que dicha
extension, en todo caso, no forma parte de la contraprestacion ofrecida por los valores a los que se
dirige la Oferta, que consiste exclusivamente en una cantidad en metédlico de €9,15 anteriormente
indicada, ni forma parte de las condiciones de la Oferta.

A este respecto, se hace constar igualmente que el Precio Final de la Oferta a efectos de lo previsto
en el Folleto y en el mencionado Documento de Compromiso, es el que resulta de la presente
mejora, esto es, NUEVE EUROS CON QUINCE CENTIMOS DE EURO (€9,15) por accion de
Europistas.

Impacto en el Grupo Sacyr Vallehermoso de la adquisicion de acciones de Europistas: Sacyr
Vallehermoso Participaciones hace constar que las declaraciones realizadas en el apartado IV.3 del
Folleto en relacion con el impacto en el grupo Sacyr Vallehermoso de la adquisicion de acciones de



Europistas se mantienen inalteradas considerando la mejora de la contraprestacion ofrecida en la
Oferta y la nueva estructura de financiacion.

Madrid, [e] de [®] de 2006.



2 de octubre de 2006

Comisidn Nacional de! Mercado de Valores
Marqués de Villamagna, 3 (Torre Serrano)
28001 Madrid

Ref.: Oferta pablica de adquisicién de acciones de Europistas, Concesionaria
Espaiiola, 8.A. presentada por Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L. y Telekutxa,
S.L.

Muy Sres. nuestros:

Adjunto remitimos el CD ROM que contiene el folleto explicativo y el modelo de anuncio de Ja
oferta piblica de adquisicién formulada por Sacyr Vallehermoso Participaciones, SL. y
Telekutxa, $,L. sobre acciones de Enropistas, Concesionaria Espafiola, S.A.

Ei contenido del folleto explicativo y del modelo de anuncio que figuran en este CD ROM, es
idéntico a las Gltimas versiones de los mismos presentadas por escrito ante la Comisidn
Nucional del Mercado de Vaiores.

Asimismo, autorizamos a la Comisién Nacional del Mercado de Valores a difundir log
mencionados documentos por via telemdtica.

* ¥ *
Muy atentamente,
Sacyr Vallelwrmbg&gﬁtibibéfcfoﬁes, S.L. Telekutxa, S.L.
P.p. - P.p.

D, Sant/'zfgo del Pino Aguilera Difa. Alicia Vivanco Gonzdlez




MODELO DE ANUNCIO DE LA OFERTA PUBLICA

OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES DE EUROPISTAS, CONCESIONARIA ESPANOLA,
S.A. FORMULADA POR SACYR VALLEHERMOSO PARTICIPACIONES, S.L.U. Y TELEKUTXA, S.L.

La Comision Nacional del Mercado de Valores ha autorizado con fecha [e] de [e] de 2006 la oferta
publica de adquisicion de acciones de Europistas, Concesionaria Espafiola, S.A. formulada por Sacyr
Vallehermoso Participaciones, S.L.U. y Telekutxa, S.L. La referida oferta ptiblica de adquisicion (la
“Oferta”) se regira por la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, por el Real Decreto
1.197/1991, de 26 de julio y demas legislacion aplicable. A continuacion, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 18.2 del Real Decreto 1.197/1991, se incluyen los datos esenciales de la
Oferta que constan en el folleto:

l. ELEMENTOS SUBJETIVOS DE LA OFERTA

I.1.- Sociedad afectada: La sociedad afectada es Europistas, Concesionaria Espafiola, S.A.
(“Europistas™), con domicilio social en Madrid, calle Principe de Vergara, 132.

Bilbao Bizkaia Kutxa (en adelante, “BBK"), Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San
Sebastian (en adelante, la “Kutxa”) y Caja de Ahorros de Vitoria y Alava (en adelante, “Caja
Vital”) tienen actualmente una participacion, directa e indirecta, del 20,01%, 10,99% y 1,39%,
respectivamente, del capital social de FEuropistas. Por su parte, Cintra Concesiones de
Infraestructuras de Transporte, S.A. (Grupo Ferrovial) tiene una participacion, directa e indirecta, del
27,10%.

1.2.- Sociedades Oferentes: Las sociedades oferentes, que actian de forma mancomunada, son:

e  Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L.U. (“Sacyr Vallehermoso Participaciones”), con
domicilio social en Madrid, Paseo de la Castellana, 83-85.

Sacyr Vallehermoso Participaciones esta integramente participada y controlada por la sociedad
anonima cotizada espafiola Sacyr Vallehermoso, S.A. (“Sacyr Vallehermoso”). Sacyr
Vallehermoso no forma parte de ningtin otro grupo de sociedades y ninguna persona fisica o
juridica tiene el control de Sacyr Vallehermoso, ni existe acuerdo o concierto alguno entre los
accionistas de Sacyr Vallehermoso para ejercer dicho control.

e  Telekutxa, S.L. (“Telekutxa”), con domicilio social en Bilbao, calle Gran Via, 30-32.

Telekutxa estd participada por Bilbao Bizkaia Kutxa (en adelante, “BBK™), en un 79%, por
Caja de Ahorros de Vitoria y Alava (en adelante, “Caja Vital”), en un 20%, y por Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastian (en adelante, la “Kutxa’), en un 1%.
BBK tiene el control de Telekutxa.

1.3.- Acuerdos entre las Sociedades Oferentes y los miembros del Organo de Administracion de
Europistas y sus accionistas

Acuerdo entre Sacyr Vallehermoso y las Cajas: Con fecha 3 de agosto de 2006, Sacyr

Vallehermoso, por una parte, y BBK, Kutxa y Caja Vital, por otra parte (las “Cajas”), suscribieron
un contrato cuyos principales términos son los siguientes:
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(1)

(i)

(iif)

Acuerdo entre Sacyr Vallehermoso y las Cajas en relacidon con la formulacion y tramitacién de
la presente Oferta: Sacyr Vallehermoso y las Cajas acuerdan formular conjuntamente la
presente Oferta, a través de las Sociedades Oferentes.

Las partes se han comprometido a desistir de la presente Oferta si, tras el procedimiento de
mejora de ofertas en sobre cerrado previsto en el articulo 36 del Real Decreto de OPAs (se
hubiesen o no presentado mejoras), hubiese alguna oferta publica autorizada por la CNMV que
ofreciese un precio final (en dinero o en acciones) superior al precio final ofrecido por la
presente Oferta.

La decision de mejorar el precio de la presente Oferta es competencia exclusiva de Sacyr
Vallehermoso Participaciones, sin que las partes hayan establecido ningun limite a dicha
eventual mejora, comprometiéndose Telekutxa y las Cajas a seguir y cumplir la decisién que a
tal respecto adopte Sacyr Vallehermoso Participaciones. En todo caso, se hace constar que
Sacyr Vallehermoso Participaciones no ha adoptado decision ni tiene prevision alguna a la
fecha del folleto en cuanto a la posibilidad de una eventual mejora del precio de la Oferta.

La adopcién de las restantes decisiones en relacion con la presente Oferta se deberan adoptar
por unanimidad de las Sociedades Oferentes.

Compromiso de inmovilizacion de las Cajas: Las Cajas han inmovilizado la totalidad de su
participacion (directa e indirecta) en Europistas, representativa del 32,39% del capital social.
Las Cajas no podran aceptar la presente Oferta de ningiin modo ya que actuan en la
formulacion de la misma como oferentes a través de Telekutxa. Las Cajas s6lo podran aceptar
otra oferta en caso de que las Sociedades Oferentes desistan de la presente Oferta.

Compromisos_de integracion y liquidez para el supuesto de que la presente Oferta tenga
resultado positivo:

e  Compromiso de mantenimiento de la participacion: Sacyr Vallehermoso y las Cajas se
comprometen a mantener su participacion actual (directa o indirecta) en Europistas y la
que adquieran, directa o indirectamente, en virtud de la presente Oferta, hasta la ejecucion
en escritura publica e inscripcion en el Registro Mercantil correspondiente de la operacion
de fusion a que se refiere el punto siguiente. Las partes han acordado que la fusion se
realice utilizando como balances de fusion los cerrados a 31 de diciembre de 2006, lo que
significa que la referida fusion debera ser aprobada por las respectivas Juntas generales de
accionistas de las sociedades participantes en o antes del 30 de junio de 2007.

e  Compromiso de integracion: Sacyr Vallehermoso y las Cajas se comprometen a que si la
Oferta tiene resultado positivo, Europistas y la sociedad del grupo Sacyr Vallehermoso
denominada ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. (“Itinere”), cabecera de su division
de concesiones, acuerden formalmente su fusion antes del segundo semestre de 2007,
mediante la absorcion de Itinere por parte de Europistas. En dicha fusiéon podran
participar igualmente las Sociedades Oferentes, sin que a la fecha del folleto se tenga
decision o prevision sobre su participacion en la misma.

Sujeto a la opinion del experto independiente que, conforme a la legislacion vigente, sea
designado por el Registro Mercantil para la emision de un informe sobre el proyecto de
fusion, las partes han acordado que la relacion de canje de fusion se establezca tomando en
cuenta las siguientes valoraciones:



Para Europistas: un valor igual al que corresponda al precio por accion finalmente
ofrecido en la presente Oferta.

Para Itinere: un valor para el 100% de las acciones de Itinere de 4.200 millones de
euros, menos dividendos o distribuciones pagadas por Itinere con posterioridad a la
fecha del contrato.

Para las Sociedades Oferentes (en caso de participar en la fusion): un valor igual al
valor de sus fondos propios a 31 de diciembre de 2005 o a la fecha de su constitucion,
en caso de ser posterior.

Conforme a las valoraciones antes indicadas y tomando en consideracion que el capital
social de Itinere asciende en la actualidad a la cantidad de 140.473.078 curos, dividido en
140.473.078 acciones de 1 euro de valor nominal unitario, la ecuacion de canje resultante
de las acciones de Itinere por acciones de Europistas seria de, aproximadamente, 2.990
acciones de Europistas por cada 613 acciones de Itinere, lo que equivale, en términos
unitarios, a 4,8776509 acciones de Europistas por cada accion de Itinere.

En todo caso, de no obtenerse una opinioén favorable del experto independiente para el
canje acordado, la fusion se realizara en base a una nueva ecuacion de canje, a acordar
entre las partes, que si obtenga dicha opinion favorable.

Compromiso de liquidez

>

Objetivo de Liquidez: Es intencion de las Sociedades Oferentes que las acciones de
Europistas sigan cotizando en las Bolsas de Valores de Bilbao y Madrid y que se
sigan negociando a través del Mercado Continuo, a cuyos efectos las Sociedades
Oferentes han asumido los compromisos que se describen en el apartado 1V.1
siguiente.

Con independencia de lo anterior, Sacyr Vallehermoso se ha comprometido frente a
las Cajas a procurar la adopcion de las medidas necesarias, para que la sociedad
resultante de la fusidon cuente con un capital flotante, a valor bursatil, de, por lo
menos, 1.000 millones de euros (el “Objetivo de Liquidez”), dentro del plazo de los
dos afios siguientes a la fecha de la liquidacion de la presente Oferta.

Dichas medidas podrian consistir en la realizacién de una oferta publica de venta de
acciones (en la que Sacyr Vallehermoso pondré a la venta la participacion necesaria,
sin perjuicio de que otros accionistas puedan participar en la misma) y/o una oferta
publica de suscripcion.

Considerando las valoraciones sefialadas en el apartado anterior, el importe de 1.000
millones de euros representaria actualmente una participacion aproximada del 20%
del capital social de la sociedad resultante de la fusion, si bien dicho porcentaje
podria variar en funcion del precio al que se realice la oferta publica de venta y/o
suscripcion. En todo caso, es intencion de Sacyr Vallehermoso mantener el control
de dicha sociedad.

Las Cajas podran permitir a Sacyr Vallehermoso que amplie el plazo para cumplir el
Objetivo de Liquidez en dos afios adicionales.



Opcién de Venta: En atencion a los compromisos asumidos en el Contrato, Sacyr
Vallehermoso ha concedido a las Cajas una opcidn de venta (la “Opcién de Venta™)
sobre su participacion en Europistas, cuyos principales términos se describen a
continuacion.

La Opcion de Venta se extiende a la participacion actual de las Cajas en Europistas
(representativa del 32,39% del capital social) y a las acciones de Europistas que sean
adquiridas por Telekutxa en virtud de la presente Oferta siempre que sean
transmitidas a las Cajas antes de la fusién conforme a lo indicado en el apartado I1.4
siguiente (que, como maximo, representaran el 17,61% del capital social). La Opcion
de Venta se extiende igualmente a las acciones procedentes de ampliaciones de
capital liberadas de Europistas que correspondan a cualquiera de las anteriores.

El precio de ejercicio serda igual al precio por accion finalmente ofrecido en la
presente Oferta, actualizado al tipo EURIBOR mas un diferencial del 1,5% desde la
fecha de liquidacion de la Oferta hasta la fecha de ejecucion de la Opcion de Venta.
Dicho precio de ejercicio se disminuira en el importe de los dividendos brutos y otras
distribuciones brutas (incluyendo entrega de acciones en virtud de ampliaciones de
capital liberadas) que sean efectivamente pagadas desde la fecha de liquidacion de la
Oferta y hasta la fecha de ejecucion de la Opcion de Venta, igualmente actualizadas
al mismo tipo desde la fecha de pago hasta la referida fecha de ejecucion. El precio
de ejercicio se ajustara para tener en cuenta el efecto de cualquier operacion de
desdoblamiento (split) o reagrupacion (contra-split) de acciones, de tal forma que
dichas operaciones resulten neutras para las partes.

La Opcién de Venta serd ejercitable por cada una de las Cajas en una sola vez y sobre
la totalidad o parte de sus acciones de Europistas anteriormente referidas. La Opcién
de Venta no incluird aquellas acciones de Europistas adquiridas por Telekutxa en
virtud de la presente Oferta que no hayan sido transmitidas a las Cajas antes de la
fusion, conforme a lo indicado en el apartado 1.4 siguiente.

La Opcion de Venta no entrara en vigor ni serd ejercitable o exigible mientras no
haya quedado inscrita en el Registro Mercantil correspondiente la fusion entre
Europistas e Itinere. Esta condicion no sera exigible si dicha fusiéon no se hubiera
producido por causa imputable a Sacyr Vallehermoso (por incumplimiento de sus
obligaciones bajo el Contrato), en cuyo caso la Opcion de Venta sera de aplicacion
con independencia de que se realice la fusion.

La Opcion de Venta serd ejercitable en el plazo de los seis meses siguientes al
segundo aniversario de la fecha de liquidacion de la presente Oferta, salvo en el caso
de que las Cajas hubiesen concedido una extension de dos afios para el cumplimiento
del Objetivo de Liquidez, en cuyo caso el plazo de ejercicio sera el periodo de los seis
meses siguientes al cuarto aniversario de la fecha de liquidacion de la presente
Oferta, con independencia de que se haya cumplido el Objetivo de Liquidez.

Sacyr Vallehermoso ha concedido a las Cajas la Opcién de Venta en atencion a los
compromisos asumidos por las Cajas en virtud del Contrato. Sacyr Vallehermoso ha
decidido, con fecha 26 de septiembre de 2006, extender la Opcion de Venta a los
restantes accionistas de Europistas que quieran adherirse a dicha opcion, sujeto a las
mismas obligaciones y condiciones que las Cajas en los términos anteriormente
indicados.



» Una vez inscrita la escritura de fusion y mientras no se haya cumplido el Objetivo de
Liquidez, si las Cajas o Telekutxa deciden vender toda o parte de su participacion en
la compafia resultante de la fusion, Sacyr Vallehermoso tendrd un derecho de
adquisicion preferente, al precio de ejercicio indicado en el punto anterior.

»  Si como consecuencia de la fusion o tras la misma, las Cajas tienen o pasan a tener
una participacion inferior al 5%, Sacyr Vallehermoso realizara sus mejores esfuerzos
para que, a peticion de las Cajas, estas puedan mantener una participacion en la
compaiiia resultante de la fusion de, al menos, el 5% de su capital social.

e  Participacioén en el 6érgano de administracion de la compafiia resultante de la fusién: en
relacion con el érgano de administracion de la compaiia resultante de la fusidon, mientras
las Cajas mantengan en la misma una participacion superior o igual al 5% de su capital,
tendran derecho a nombrar, conjuntamente, dos vocales en su Consejo de Administracion,
uno de los cuales sera vocal en la Comision Ejecutiva. Por su parte, mientras mantengan
una participacion superior o igual al 3% pero inferior al 5%, tendran derecho a nombrar,
conjuntamente, un vocal en su Consejo de Administracion, que serd también vocal en la
Comision Ejecutiva. A la fecha del folleto, las partes no han acordado ni tienen prevision
alguna sobre el numero de miembros que integraran el Consejo de Administracion o la
Comision Ejecutiva de la sociedad resultante de la fusion ni sobre su composicion.

El Contrato dejara de ser de aplicacion en caso de que las Sociedades Oferentes desistan de la
presente Oferta o la misma no tenga resultado positivo.

Ausencia de otros acuerdos

Salvo lo anteriormente sefialado, no existen otros acuerdos o pactos de cualquier naturaleza, verbales
o escritos, en relacion con la presente Oferta entre las Sociedades Oferentes, Sacyr Vallehermoso,
BBK, la Kutxa y/o Caja Vital o sus respectivos administradores o sociedades de sus grupos. Las
Sociedades Oferentes declaran que los acuerdos alcanzados entre Sacyr Vallehermoso y las Cajas
anteriormente referidos no implican, ni implicaran en el futuro, un trato discriminatorio con respecto
a los restantes accionistas de Europistas.

Asimismo, a la fecha del folleto, ni las Sociedades Oferentes, ni Sacyr Vallehermoso, BBK, la Kutxa
y/o Caja Vital o sus respectivos administradores o sociedades de sus grupos tienen acuerdo alguno
en relacion con la presente Oferta o con las operaciones previstas tras su liquidacion, con ningun
otro accionista de Europistas.

Salvo lo que se indica en el folleto de la oferta publica de adquisicion modificada formulada con
carécter previo por Isolux Wat Ingenieria, S.L. y Bendia, S.A. en relaciéon con el compromiso de
Cintra Concesiones de Infraestructuras de Transporte, S.A., titular de una participacion directa e
indirecta del 27,10% del capital de Europistas, de aceptar de forma irrevocable dicha oferta publica,
en los términos y condiciones indicados en dicho folleto, las Sociedades Oferentes y sus socios no
tienen conocimiento sobre la intencion de otros accionistas de Europistas titulares de participaciones
significativas respecto de la aceptacion de la presente Oferta.

No se ha reservado ventaja especifica alguna para los miembros del Consejo de Administracion de
Europistas.

Il.  ELEMENTOS OBJETIVOS DE LA OFERTA



I1.1.- Valores a los que se extiende la Oferta: La presente Oferta se dirige a la totalidad de las
acciones de Europistas, que actualmente ascienden a 134.593.530 acciones, de 0,49 euros de valor
nominal cada una de ellas. Europistas no tiene emitidos derechos de suscripcion, acciones sin voto,
obligaciones convertibles, clases especiales de acciones ni otros titulos o valores negociables que
puedan dar derecho, directa o indirectamente, a la suscripcion o adquisicion de acciones de
Europistas.

No obstante lo anterior, BBK, la Kutxa y Caja Vital han inmovilizado la totalidad de su participacion
directa e indirecta en Europistas (un total de 43.590.279 acciones representativas del 32,39% del
capital social de Europistas). En consecuencia, la Oferta se dirige de modo efectivo a un total de
91.003.251 acciones de Europistas que representan el 67,61% de su capital social y que junto con las
acciones inmovilizadas suman el 100% del capital social.

Las acciones a las que se extiende la presente Oferta deberan ser entregadas con todos los derechos
politicos y econdmicos, cualquiera que sea su naturaleza, que les son inherentes y deberan ser
transmitidas libres de cargas, gravamenes y derechos de terceros que limiten sus derechos politicos y
econdémicos o su libre transmisibilidad, por persona legitimada para transmitirlas segun los asientos
del registro contable, de forma que las Sociedades Oferentes adquieran una propiedad irreivindicable
de acuerdo con el articulo 9 de la Ley del Mercado de Valores.

11.2.- Contraprestacion ofrecida por los valores: Las Sociedades Oferentes ofrecen a los
accionistas de Europistas la cantidad de 6,13 euros por accion. La contraprestacion sera satisfecha en
metalico.

Ajuste a la contraprestacion: La Junta general de accionistas de Europistas aprob6, con fecha 29 de
mayo de 2006, un aumento de capital con cargo a la reserva legal fijado en 4.396.721,98 euros, hasta
alcanzar la cifra de 70.347.551,68 euros, mediante la emision y puesta en circulacion de 8.972.902
nuevas acciones de 0,49 euros de valor nominal cada una de cllas. En consideracion a lo anterior,
procedera la aplicacion de un ajuste en la contraprestacion que se ofrece en el caso de que Europistas
acordase la emision de las acciones liberadas, siempre que el periodo de asignacion de las nuevas
acciones caiga dentro del periodo de aceptacion de la Oferta. En este supuesto, la Oferta se
entendera automaticamente extendida a tales nuevas acciones, pero el precio unitario ofrecido como
contraprestacion por cada accion de Europistas se vera reducido en proporcion directa a la que
representen las nuevas acciones sobre las acciones preexistentes, de modo que el importe total a
satisfacer a los accionistas de Europistas por las Sociedades Oferentes sea idéntico a aquél que
habria satisfecho por ese mismo porcentaje del capital de Europistas de no haberse producido la
ampliacion liberada.

En el supuesto de que se emitan y asignen durante el periodo de aceptacion las 8.972.902 nuevas
acciones de Europistas antes referidas, la Oferta se entenderd extendida a tales acciones nuevas,
salvo a las 2.906.019 acciones nuevas liberadas de Europistas correspondientes a las acciones que
han sido inmovilizadas por las Cajas, quienes se comprometen a inmovilizar también dichas nuevas
acciones. El precio ofertado por accién se ajustara, de modo que el coste conjunto de las 97.070.134
acciones a las que se dirigird entonces efectivamente la Oferta (que continuaran representando el
67,61% del capital social de Europistas) continue siendo de 557.849.928,63 euros (toda vez que, al
tratarse de acciones liberadas, el valor de Europistas no ha cambiado), y en consecuencia, el precio
resultante por accion tras el ajuste, redondeado al alza al céntimo de euro maximo proximo, sera de
CINCO EUROS CON SETENTA Y CINCO CENTIMOS DE EURO (€5,75) por accién.

Las Sociedades Oferentes comunicaran de forma inmediata a la CNMYV el resultado de cualquier
ajuste automatico de la contraprestacion de la Oferta que se produzca como consecuencia de lo
previsto en el parrafo anterior.



11.3.- NUmero maximo y minimo de valores a los que se dirige la Oferta: La presente Oferta se
dirige al cien por cien de las acciones de Europistas y, en consecuencia, no tiene limite maximo. No
obstante lo anterior, han sido inmovilizadas un total de 43.590.279 acciones de Europistas,
representativas del 32,39% de su capital social, por lo que la misma se dirige de modo efectivo a
91.003.251 acciones representativas del 67,61% del capital social.

La efectividad de la Oferta se condiciona a la adquisicion de un 27% del capital social de Europistas
que, conforme al nimero actual de acciones, corresponde a 36.340.254 acciones de Europistas. Este
nimero minimo junto con las acciones que ya son titularidad, directa e indirectamente, de las Cajas,
suma un total de 79.930.533 acciones de Europistas, representativas del 59,39% de su capital social.
De conformidad con lo establecido en la normativa vigente, las Sociedades Oferentes podran
renunciar a la condiciéon sefialada en el parrafo anterior y adquirir la totalidad de las acciones
ofrecidas.

Las Sociedades Oferentes, las sociedades de los grupos de los que forman parte, los miembros de sus
respectivos organos de administracion y directivos y las personas que actuen de forma concertada o
por cuenta de todos los anteriores se comprometen a no adquirir, directa o indirectamente, por si o
por persona interpuesta, acciones de Europistas fuera del procedimiento de la presente Oferta, desde
su presentacion de la misma y hasta la publicacion de su resultado.

En caso de resultado negativo de la Oferta, las Sociedades Oferentes, las sociedades de los grupos de
los que forman parte, los miembros de sus respectivos o6rganos de administracion y directivos y las
personas que actuen de forma concertada o por cuenta de todos los anteriores no podran, directa o
concertadamente, promover otra oferta publica sobre acciones de Europistas durante los seis meses
siguientes a contar desde la publicacion del resultado en el que quedo sin efecto la presente Oferta,
ni adquirir valores durante dicho periodo en cuantia que determine la obligacion de formularla, en
aplicacion de lo dispuesto en el articulo 30.2 del Real Decreto de OPAs.

11.4.- Estructura de adquisicion: Las acciones que acepten la presente Oferta se distribuiran entre
las Sociedades Oferentes en la forma siguiente: hasta alcanzar el 50% del capital social (67.296.765
acciones), todas las acciones que acepten la Oferta seran adquiridas por Sacyr Vallehermoso
Participaciones. El resto de acciones que acepten la Oferta (un maximo de 23.706.486 acciones)
seran adquiridas por Telekutxa. Cada Sociedad Oferente contribuira al abono de la contraprestacion
en proporcion al numero de acciones adquiridas.

Adicionalmente, se hace constar que conforme a lo previsto en el contrato entre Sacyr Vallehermoso
y las Cajas anteriormente descrito anteriormente, cada una de las Cajas podra notificar a las partes de
dicho contrato su intencion de adquirir todas o parte de las acciones adquiridas por Telekutxa en la
Oferta, en cuyo caso Telekutxa podria vender y transmitir todas o parte de las acciones de Europistas
que adquiera en la Oferta a favor de sus socios (BBK, Caja Vital y la Kutxa), en los términos y
condiciones que se describen en el folleto explicativo. En el momento actual, BBK, Caja Vital y la
Kutxa no han adoptado ninguna decisién ni tienen ninguna prevision en relaciéon con esta
posibilidad. En todo caso, es intencion de las Cajas que el numero maximo de acciones de
Europistas a adquirir de Telekutxa por cada una de ellas en virtud de lo previsto en este parrafo sea
proporcional a su participacion en Telekutxa. No obstante lo anterior, si alguna Caja no adquiriese
el nimero maximo de acciones que le corresponde, la diferencia acrecera a las otras dos Cajas, a
prorrata de su participacion en Telekutxa.

11.5.- Garantias constituidas para la liquidacion de la Oferta: Con el fin de garantizar el pago
del precio de las acciones que acepten la presente Oferta, las Sociedades Oferentes han presentado
ante la CNMYV dos avales bancarios de caracter solidario e irrevocable otorgados por (i) Calyon,
Sucursal en Espafia por importe de 412.529.169,45 euros, que cubre las obligaciones de pago de



Sacyr Vallehermoso Participaciones; y (ii) por JPMorgan Chase Bank N.A., Sucursal en Espafia por
un importe de 145.320.765,31 euros, que cubre las obligaciones de pago de Telekutxa.

11.6.- Financiacion de la Oferta: En el caso de que la Oferta fuera aceptada por la totalidad de las
acciones de Europistas a las que se dirige efectivamente, las Sociedades Oferentes vendrian
obligadas a desembolsar un importe maximo de 557.849.928,63 euros (de los que 412.529.169,45
euros corresponden a Sacyr Vallehermoso Participaciones y 145.320.759,18 euros corresponden a
Telekutxa), a lo que habria que afadir el importe de los gastos necesarios en relacion con la presente
Oferta.

Tanto Sacyr Vallehermoso Participaciones como Telekutxa tienen previsto financiar integramente
los importes que les corresponden mediante financiacion bancaria ya comprometida. Los principales
términos y condiciones de las financiaciones bancarias se describen con detalle en el apartado I1.6
del folleto explicativo.

11.7.- Condiciones a las que esta sujeta la Oferta: Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado II.3
en cuanto al nimero minimo de acciones al que se condiciona la efectividad de la presente Oferta, se
hace constar que, a los efectos de lo previsto en el articulo 15.2.g del Real Decreto de OPAs, la
eficacia de la Oferta no esta sometida a ninguna condicion de las previstas en el articulo 21 del Real
Decreto de OPAs.

I1l. ELEMENTOS FORMALES

I11.1.- Plazo de aceptacién de la Oferta: El plazo de aceptacion de esta Oferta es de un mes. El
plazo de la Oferta comenzara en la misma fecha de publicacion del primero de los anuncios, que, en
los términos del articulo 18 del Real Decreto de OPAs, se publicardn en el Boletin Oficial del
Registro Mercantil, en el Boletin Oficial de Cotizacion de las Bolsas de Valores y en, al menos, dos
periodicos. A los efectos del computo del referido plazo se incluira tanto el dia inicial como el
ultimo dia del mismo, excepto si el primer o el ultimo dia fuesen inhdbiles a efectos de
funcionamiento del SIBE. En tales casos, el plazo de aceptacion, respectivamente, se iniciara, o se
extendera automaticamente hasta el dia habil (a efectos del funcionamiento del SIBE)
inmediatamente siguiente, finalizando en todo caso a las veinticuatro horas del ltimo dia del plazo.
En el supuesto de que el primero de los anuncios se publicase en los Boletines Oficiales de
Cotizacion de las Bolsas de Valores, el plazo de aceptacion se iniciaria el dia habil bursatil siguiente
a la fecha de la sesion a que se refieran dichos Boletines Oficiales de Cotizacion. El plazo de
aceptacion quedara prorrogado, en su caso, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto de OPAs.

111.2.- Formalidades de la aceptacion; plazo y forma para recibir la contraprestacién: Los
accionistas de Europistas podran aceptar la Oferta con la totalidad o parte de las acciones de su
titularidad. Las declaraciones de aceptacion de la Oferta seran irrevocables (salvo en los supuestos
previstos legalmente) y no podran ser condicionales. Aquellas declaraciones de aceptacion que no
relinan estas caracteristicas se reputaran invalidas y no podran ser admitidas. Los titulares de
acciones de Europistas que quieran aceptar la presente Oferta deberan manifestar su aceptacion por
escrito a través de cualquier entidad miembro de las Bolsas de Valores para su comunicacion a las
respectivas Sociedades Rectoras.

A tales efectos, las declaraciones de aceptacion se presentaran por escrito a la entidad participante en
IBERCLEAR donde figuren depositados los valores, quien respondera de la titularidad y tenencia de
los valores a que se refieren dichas aceptaciones, asi como de la inexistencia de cargas o gravamenes
o derechos de terceros que limiten los derechos politicos o econdémicos de dichos valores o su
transmisibilidad. Las declaraciones de aceptacion de los titulares de los valores se acompafiaran de
la documentacion suficiente para que pueda realizarse la transmision de dichos valores y debera



incluir todos los datos identificativos exigidos por la legislacion vigente para este tipo de
operaciones. En ningin caso las Sociedades Oferentes aceptaran valores cuyas referencias de
registro sean posteriores al ultimo dia de plazo de aceptacion de la Oferta. Es decir, aquellos valores
que se ofrezcan en venta deberan haber sido adquiridos como méximo el altimo dia del plazo de
aceptacion de la presente Oferta.

Transcurrido el plazo de aceptacion previsto en el folleto, o el que resulte, en su caso, de su prorroga
o modificacion, y en un plazo que no excedera de cinco dias, las Sociedades Rectoras comunicaran a
la CNMV el ntimero total de valores que hayan aceptado la presente Oferta. Conocido por la
CNMYV el total de aceptaciones, ésta comunicara en el plazo de tres dias a las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Valores, a Europistas y a las Sociedades Oferentes, el resultado de la Oferta. Las
Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores publicaran dicho resultado no mas tarde del dia
siguiente en los correspondientes Boletines de Cotizacion, entendiéndose por fecha de publicacion
del resultado de la Oferta, la fecha de la sesion a la que se refieran los mencionados Boletines de
Cotizacion.

La adquisicion de los valores se intervendra y liquidara por Norbolsa, S.V., S.A., que actuara por
cuenta de las Sociedades Oferentes. La liquidacion y el pago del precio de los valores sera realizado
siguiendo el procedimiento establecido para ello por IBERCLEAR, considerandose como fecha de
contratacion de la correspondiente operacion bursatil la fecha de la sesion a que se refieran los
Boletines Oficiales de Cotizacion de las Bolsas de Valores que publiquen el resultado de la Oferta.

La efectividad de la Oferta se encuentra condicionada a la adquisicion de 27% del capital social de
Europistas. Si la Oferta no alcanzase el limite minimo de aceptaciones sefialado, de conformidad
con lo establecido en el articulo 24.2 del Real Decreto de OPAs, las Sociedades Oferentes podran
renunciar a dicha condicion y adquirir la totalidad de las acciones ofrecidas. A tal efecto, las
Sociedades Oferentes se comprometen a comunicar a la CNMV su decision de renunciar o no a la
referida condicion de manera inmediata y, en todo caso, no mas tarde del dia habil siguiente a aquél
en que la CNMYV les haya comunicado el nimero de acciones de Europistas comprendidas en las
aceptaciones de la presente Oferta.

111.3.- Gastos de aceptacion y liquidacion de la Oferta: Los titulares de los valores de Europistas
que acepten la Oferta no soportaran gasto alguno derivado de los corretajes de la participacion
obligatoria de un miembro del mercado en la compraventa, ni por los canones de contratacion de las
Bolsas de Valores y de liquidacion de IBERCLEAR, que seran asumidos por las Sociedades
Oferentes, siempre que en la operacion intervenga exclusivamente Norbolsa, S.V. S.A. En el
supuesto de que intervengan por cuenta del aceptante otros intermediarios o miembros del mercado
distintos del reseflado seran a cargo del aceptante el corretaje y los demds gastos de la parte
vendedora en la operacion, excepto los canones de liquidacion de IBERCLEAR y de contratacion de
las Bolsas de Valores que seran satisfechos por las Sociedades Oferentes.

En ningun caso las Sociedades Oferentes se haran cargo de las eventuales comisiones y gastos que
las entidades depositarias y administradoras de los valores carguen a sus clientes por la tramitacion
de ordenes derivadas de la aceptacion de la Oferta.

Los gastos correspondientes al comprador correran a cargo de las Sociedades Oferentes.

Cualesquiera otros gastos distintos de los anteriormente resefiados serdn asumidos por quien incurra
en ellos.

En caso de resultado negativo de la Oferta, se procedera a la devolucion de los documentos
acreditativos de la titularidad de las acciones que hubieran sido entregados por los aceptantes de la



Oferta y todos los gastos ocasionados por la aceptacion y por la devolucion de dichos documentos
seran por cuenta de las Sociedades Oferentes.

I11.4.- Miembro del mercado que actuara por cuenta de las Sociedades Oferentes: Las
Sociedades Oferentes han designado a Norbolsa, S.V. S.A., con domicilio en Bilbao, calle Navarra,
5 y CIF numero A-48403927, como entidad encargada de intervenir y liquidar las operaciones de
adquisicion de los valores de Europistas a los que se extiende la presente Oferta.

IV. OTRAS INFORMACIONES
IV.1.- Finalidad perseguida:

Finalidad: Las Sociedades Oferentes, por medio de la presente Oferta, pretenden adquirir el mayor
nimero posible de acciones de Europistas, de forma tal que, junto con la participacién que BBK, la
Kutxa y Caja Vital ya poseen y en virtud de su actuacion concertada con Sacyr Vallehermoso,
adquieran conjuntamente el control de Europistas con el objetivo de desarrollar un proyecto
industrial a largo plazo mediante la integracion de Europistas con la division de concesiones del
grupo Sacyr Vallehermoso (cuya cabecera es la sociedad Itinere Infraestructuras, S.A.), en la forma
que se detalla en el apartado siguiente.

Para Sacyr Vallehermoso, la finalidad de la operacion, en la que actia concertadamente con BBK, la
Kutxa y Caja Vital, es adquirir una participacion relevante en Europistas, para poder integrarla en su
division de concesiones y gozar de una oportunidad de reforzar su presencia en un mercado que
considera que crea valor para el grupo Sacyr Vallehermoso. Por su parte, para BBK, la Kutxa y Caja
Vital la presente operacion representa una oportunidad de participar en un proyecto industrial a largo
plazo con un socio con el que comparten la vision estratégica sobre el futuro de este mercado.

Integracion de Europistas en el grupo Sacyr Vallehermoso: Sacyr Vallehermoso y las Cajas se han
comprometido a que si la Oferta tiene resultado positivo, Europistas y la sociedad del grupo Sacyr
Vallehermoso denominada ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. (“ltinere”) acuerden
formalmente su fusion antes del segundo semestre de 2007, mediante la absorcion de Itinere por
parte de Europistas. Itinere estd controlada por Sacyr Vallehermoso (que actualmente tiene en la
misma una participacion del 91,4%, siendo la participacion restante del 8,6% titularidad de Caixa
Nova) y es la cabecera de la division de concesiones de su grupo. En dicha fusion podran participar
igualmente las Sociedades Oferentes, sin que a la fecha del presente folleto se tenga decision o
prevision sobre su participacion en la misma.

A estos efectos, Sacyr Vallehermoso y las Cajas se han comprometido a ejercitar sus derechos como
accionistas de Europistas para la adopcion de todos los acuerdos necesarios o convenientes para la
aprobacion y ejecucion de la fusion. Asimismo, Sacyr Vallehermoso se ha comprometido a ejercitar
sus derechos como accionista de Itinere en el mismo sentido. El compromiso asumido por Sacyr
Vallehermoso a este respecto en virtud del Contrato anteriormente referido es un compromiso firme,
que no requiere para su eficacia de la aprobacién ni la ratificacién del Consejo de Administracion de
Sacyr Vallehermoso, no siendo tampoco necesario ningun acuerdo de dicho o6rgano para su
ejecucion. No obstante lo anterior, siguiendo la politica corporativa general de Sacyr Vallehermoso,
la operacion de fusion descrita se presentara a su Consejo de Administracion con caracter meramente
informativo y consultivo.

Las partes han acordado que la fusién se realice utilizando como balances de fusion los cerrados a 31
de diciembre de 2006, lo que significa que la referida fusion debera ser aprobada por las respectivas
Juntas generales de accionistas de las sociedades participantes en o antes del 30 de junio de 2007.
En el caso de que las Sociedades Oferentes participen en la fusion, la compania resultante debera
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asumir sus compromisos de deuda, en su caso, incluido el compromiso de cancelacion de la deuda
existente en las Sociedades Oferentes en el momento de la fusion, con la consecuente necesidad de
refinanciar dicha deuda por parte de la compaiiia resultante de la fusion.

Sujeto en todo caso a la opinioén del experto independiente que, conforme a la legislacion vigente,
sea designado por el Registro Mercantil para la emisioén del preceptivo informe sobre el proyecto de
fusion, Sacyr Vallehermoso, BBK, la Kutxa y Caja Vital estan de acuerdo en que la relacion de canje
de fusion se establezca en funcion de las siguientes valoraciones relativas:

e  para Itinere, un valor del 100% de sus acciones de 4.200 millones de euros (valoracion interna
de Sacyr Vallehermoso), menos eventuales dividendos y otras distribuciones abonadas por
Itinere a sus accionistas con posterioridad a la fecha de presentacion del presente folleto.

e para Europistas, la valoraciéon que resulte del precio ofrecido en la presente Oferta
(eventualmente mejorado en el procedimiento de sobres).

e  Para las Sociedades Oferentes (en caso de participar en la fusion), un valor igual al valor de sus
fondos propios a 31 de diciembre de 2005 o a la fecha de su constitucion, en caso de ser
posterior. En todo caso, la participacion de las Sociedades Oferentes en Europistas seria
valorada por el precio ofrecido en la presente Oferta (eventualmente mejorado en el
procedimiento de sobres).

Conforme a las valoraciones antes indicadas y tomando en consideracion que el capital social de
Itinere asciende en la actualidad a la cantidad de 140.473.078 euros, dividido en 140.473.078
acciones de 1 euro de valor nominal unitario, la ecuacion de canje resultante de las acciones de
Itinere por acciones de Europistas seria de, aproximadamente, 2.990 acciones de Europistas por cada
613 acciones de Itinere, lo que equivale, en términos unitarios, a 4,8776509 acciones de Europistas
por cada accion de Itinere.

En todo caso, de no obtenerse una opinioén favorable del experto independiente designado por el
Registro Mercantil para el canje acordado, la fusion se realizara en base a una nueva ecuacion de
canje, a acordar entre las partes, que si obtenga dicha opinion favorable.

En cualquier caso, al tiempo de convocar las Juntas generales de accionistas que vayan a deliberar
sobre el proyecto de fusion, se pondra a disposicion de los accionistas un informe emitido por un
experto independiente (banco de inversion, auditor, etc.) sobre la valoracion de ambas sociedades a
efectos de la fusion y la equidad desde el punto de vista financiero de la relacioén de canje propuesta.
Asimismo, las Sociedades Oferentes se comprometen a adoptar las medidas necesarias para cumplir
con todos los requisitos de informacidn previstos en la normativa del mercado de valores en relacion
con la referida fusion, incluyendo la elaboracion del correspondiente documento de registro o
documento equivalente.

Asumiendo que la Oferta es aceptada por la totalidad de las acciones de Europistas a las que se
dirige, conforme a las valoraciones anteriormente reflejadas, Sacyr Vallehermoso tendria una
participacion aproximada del 84,6% del capital social de la sociedad resultante de la fusion entre
Europistas e Itinere, las Cajas (directa e indirectamente) una participacion conjunta aproximada
maxima del 8,2% y Caixa Nova (que actualmente tiene una participacion del 8,6% en Itinere) del
7,2%. De esta forma, tras la fusion, Sacyr Vallehermoso tendra el control de la sociedad resultante.

Con independencia de las intenciones y compromisos asumidos por las Sociedades Oferentes en
relaciébn con la cotizacion de las acciones de Europistas descritos posteriormente, una vez
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completada la fusion entre Europistas e Itinere, tal y como se prevé en el contrato antes sefialado y
como parte del proyecto industrial acordado entre Sacyr Vallehermoso y las Cajas, Sacyr
Vallehermoso se ha comprometido frente a las Cajas a procurar la adopcion de las medidas
necesarias, para que la sociedad resultante de la fusion cuente con un capital flotante, a valor
bursatil, de, por lo menos, 1.000 millones de euros, dentro del plazo de los dos afios siguientes a la
fecha de la liquidacion de la presente Oferta, siempre que las condiciones de mercado y las
valoraciones esperadas lo permitan. Dichas medidas podrian consistir en la realizacion de una oferta
publica de venta de acciones (en la que Sacyr Vallehermoso pondra a la venta la participacion
necesaria, sin perjuicio de que otros accionistas puedan participar en la misma) y/o una oferta
publica de suscripcion.

Considerando las valoraciones anteriormente sefialadas, el importe de 1.000 millones de euros
representaria actualmente una participacion aproximada del 20% del capital social de la sociedad
resultante de la fusion, si bien dicho porcentaje podria variar en funcion del precio al que se realice
la oferta publica de venta y/o suscripcion. En todo caso, es intencion de Sacyr Vallehermoso
mantener el control de dicha sociedad. Las Cajas podran permitir a Sacyr Vallehermoso que amplie
el plazo para cumplir el Objetivo de Liquidez en dos afios adicionales.

Salvo lo descrito anteriormente, las Sociedades Oferentes no tienen intencion ni planes de realizar
otras operaciones societarias que afecten a Europistas o sus sociedades filiales.

Planes relativos a la utilizacién de activos y pasivos de Europistas: Las Sociedades Oferentes tienen
intencion de que Europistas y las sociedades de su grupo, una vez finalizada la Oferta, continuen
desarrollando su actividad y lineas de negocio en el marco de su gestion ordinaria, de acuerdo con lo
que vienen haciendo en la actualidad, sin perjuicio de la integracion prevista con Itinere.

A la fecha del folleto las Sociedades Oferentes no han adoptado ningun tipo de decision ni tienen
ninguna previsién en cuanto a la utilizaciéon o disposicion de los activos de Europistas o las
sociedades de su grupo.

Las Sociedades Oferentes no tienen intencion de transmitir tras la liquidacion de la Oferta acciones
de Europistas a terceros (sin perjuicio de las actuaciones necesarias para dar liquidez a las acciones
de Europistas o de la compafiia resultante de la fusion para su mantenimiento en Bolsa) ni entre ellas
o a sociedades de sus respectivos grupos (sin perjuicio de lo indicado en el parrafo siguiente).
Conforme a lo previsto en el contrato entre Sacyr Vallehermoso y las Cajas, ambas partes se han
comprometido a mantener su participacion actual (directa o indirecta) en Europistas y la que
adquieran, directa o indirectamente, en virtud de la Oferta, al menos hasta la ejecucion en escritura
publica e inscripcion en el Registro Mercantil correspondiente de la operacion de fusion
anteriormente referida. Por otra parte, tal y como se ha expuesto en el apartado I1.4 anterior,
Telekutxa podria vender y transmitir todas o parte de las acciones de Europistas que adquiera en la
Oferta a favor de sus socios (BBK, Caja Vital y la Kutxa), en los términos y condiciones descritos en
dicho apartado.

Las Sociedades Oferentes no prevén que Europistas o las sociedades de su grupo, con posterioridad a
la liquidacién de la Oferta, incurran en endeudamiento adicional fuera del curso ordinario de los
negocios, sin perjuicio de que si tuviera lugar la fusion de Europistas con cualquiera de las
Sociedades Oferentes, la deuda contraida por éstas para la financiacion de Oferta seria asumida por
la sociedad resultante de la fusion.

En lo relativo al personal, a la fecha del presente folleto las Sociedades Oferentes no tienen previstos

cambios significativos respecto de las politicas seguidas por Europistas hasta la realizacion de la
fusion con Itinere. Con ocasion de la referida fusion, se analizaran y realizaran, en su caso, las
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adaptaciones necesarias como consecuencia de la integracion de ambas sociedades, sin que a la
fecha del folleto se tenga prevision al respecto.

Finalmente, en cuanto a la politica de dividendos, hasta la fusion con Itinere, las Sociedades
Oferente no prevén cambios relevantes respecto a la politica seguida hasta la fecha por Europistas en
cuanto a la distribucion de dividendos. No obstante, las Sociedades Oferentes no tienen intencion de
continuar con la politica de retribucion mediante emision de acciones liberadas, sin perjuicio de la
ejecucion de la ampliacién de capital liberada acordada por la Junta general de accionistas de
Europistas en su reunion del dia 29 de mayo de 2006. Actualmente no se tiene prevision alguna en
cuanto a la politica de dividendos una vez realizada la integracion con Itinere anteriormente referida.

Modificacion de los estatutos sociales de Europistas: A la fecha del folleto, las Sociedades
Oferentes no tienen previsto modificar los estatutos sociales de Europistas actualmente en vigor,
salvo en aquello que sea estrictamente necesario como consecuencia de la fusion con Itinere.

Organo de administracion de Europistas y gobierno corporativo: Es intencion de las Sociedades
Oferentes proceder a la renovacion del 6rgano de administracion de Europistas para adecuar su
composicion a la situacion resultante tras la liquidacion de la Oferta. En particular, es intencion de
las Sociedades Oferentes designar a la mayoria de los miembros del Consejo de Administracion de
Europistas, designando Sacyr Vallehermoso y cada una de las Cajas, de forma separada, un niimero
de consejeros proporcional a su participacion en el capital social de Europistas tras la liquidacion de
la Oferta. En todo caso, Sacyr Vallehermoso no designard a mas de la mitad de los consejeros de
Europistas. A la fecha del presente folleto, las Sociedades Oferentes no tienen intencion de modificar
el nimero de miembros que compone el Consejo de Administracion (o la Comision de Auditoria) de
Europistas, salvo que sea necesario a efectos de conseguir la composicion anteriormente sefialada.
Dado que Europistas es una sociedad cotizada, es intencion de las Sociedades Oferentes que
Europistas contintie observando las normas de buen gobierno corporativo. No obstante lo anterior,
con anterioridad a la fusion con Itinere, las Sociedades Oferentes no tienen intencion de promover el
nombramiento de consejeros independientes en Europistas.

Con posterioridad a la fusion anteriormente descrita, es intencion de Sacyr Vallehermoso designar a
la mayoria de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad resultante y que en el
mismo se integren un nimero razonable de consejeros independientes. Por su parte, mientras las
Cajas mantengan en dicha sociedad una participacion superior o igual al 5% de su capital, tendran
derecho a nombrar, conjuntamente, dos consejeros y, mientras mantengan una participacion superior
o igual al 3% pero inferior al 5%, un consejero. A la fecha del folleto, no se ha acordado ni se tiene
prevision alguna sobre el numero de miembros que integraran el Consejo de Administracion o la
Comision Ejecutiva de la sociedad resultante de la fusion ni sobre su composiciéon. Es intencion de
Sacyr Vallehermoso que la sociedad resultante de la fusion observe las normas de buen gobierno
corporativo.

Negociacion de las acciones de Europistas: Es intencion de las Sociedades Oferentes que las
acciones de Europistas sigan cotizando en las Bolsas de Valores de Bilbao y Madrid y que se sigan
negociando a través del Mercado Continuo. A este respecto, en el supuesto de que el nivel de
aceptaciones resultante de la presente Oferta fuese muy elevado y tras la fusién con Itinere la
difusion accionarial de la sociedad resultante fuese insuficiente para su mantenimiento en Bolsa, las
Sociedades Oferentes se comprometen a promover de forma inmediata tras la ejecucion de la fusion
y en todo caso no mas tarde del 31 de diciembre de 2007, las actuaciones necesarias para el
mantenimiento en Bolsa de la sociedad resultante de la fusion, incluyendo la realizaciéon de una
oferta plblica de venta y/o suscripcion de acciones de la sociedad resultante.
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Sin embargo, si la referida fusion no llegara a acordarse en o antes del 30 de junio de 2007 y si la
difusion de la accion de Europistas no permitiera el mantenimiento de esta sociedad en Bolsa como
consecuencia de la Oferta, las Sociedades Oferentes promoveran antes del 31 de diciembre de 2007
las medidas necesarias para el mantenimiento en Bolsa de Europistas, incluyendo la realizacion de
una oferta publica de venta y/o suscripcion de acciones.

En todo caso, si dichas medidas no pudieran llegar a promoverse con anterioridad al 31 de diciembre
de 2007 y aunque la intencion de las Sociedades Oferentes sea el mantenimiento en Bolsa de
Europistas, las Sociedades Oferentes promoveran dentro del citado plazo (con anterioridad al 31 de
diciembre de 2007), la exclusion bursatil de Europistas, con sujecion a los requisitos legales que
resulten aplicables. La exclusion de cotizacidon se realizard mediante una oferta de exclusion o
cualquier otro procedimiento que asegure la proteccion de los accionistas minoritarios, lo que podria
conllevar el mantenimiento de una orden de compra permanente en el mercado. La exclusion de
cotizacion se realizard en todo caso en cumplimiento de los requisitos legales exigibles y, en
particular, los previstos en el articulo 34 de la Ley del Mercado de Valores y 7 del Real Decreto de
OPAs, y en todo caso se aportara un informe realizado por un experto independiente.

IV.2.- Extension de la Opcion de Venta a todos los accionistas de Europistas: Al margen de la
formulacion de la presente Oferta, Sacyr Vallehermoso ha decidido con fecha 26 de septiembre de
2006 extender la Opcion de Venta a todos los accionistas de Europistas que decidan adherirse a la
misma, de forma tal que se les atribuya la posibilidad de vender y transmitir sus acciones por un
precio y en términos y condiciones analogas a las reconocidas a las Cajas en el Contrato y siempre
que se den las circunstancias relativas a la fusion descritas anteriormente, lo que conllevara para los
accionistas que se adhieran la asuncion de las obligaciones descritas a continuacion.

La extension del derecho de Opcién de Venta a los restantes accionistas de Europistas se realiza
conforme a lo previsto en el documento de compromiso de otorgamiento de derechos de opcion de
venta que se adjunta como Anexo 21 (el “Documento de Compromiso™) al folleto.

Las menciones relativas a la extension de la Opcion de Venta que se recogen en el presente anuncio,
en el folleto y en el Documento de Compromiso se establecen a efectos meramente informativos,
haciéndose constar expresamente que ello no implica autorizacion, recomendacién ni
pronunciamiento alguno por parte de la CNMYV respecto al mismo.

Se hace constar igualmente que la extensién de la Opcidén de Venta a todos los accionistas de
Europistas que se adhieran a la misma en los términos previstos en el Documento de Compromiso no
forma parte de la contraprestacion ofrecida por los valores a los que se dirige la Oferta, que consiste
exclusivamente en la cantidad en metalico que se indica en el apartado I1.2 anterior, ni forma parte
de las condiciones de la Oferta. En consecuencia, la Opcion de Venta otorgada por Sacyr
Vallehermoso a las Cajas y su extension a todos los accionistas de Europistas que se adhieran no
debera ser tenida en cuenta a efectos del procedimiento de mejora en sobre cerrado de las ofertas
publicas de adquisicién presentadas sobre acciones de Europistas, conforme a lo previsto en el
articulo 36 del Real Decreto de OPAs.

I1VV.3.- Derecho de la competencia: La operacion de concentracion resultante de la presente Oferta
no reviste dimensién comunitaria y, en consecuencia, no ha sido notificada a las autoridades
europeas de defensa de la competencia. Por lo que se refiere a las autoridades espafiolas en materia
de defensa de la competencia, las Sociedades Oferentes procedieron a notificar la presente al
Servicio de Defensa de la Competencia con fecha 10 de agosto de 2006. Con fecha 11 de
septiembre de 2006, el Servicio de Defensa de la Competencia notifico a las Sociedades Oferentes
que el Sr. Vicepresidente Segundo del Gobierno y Ministro de Economia y Hacienda habia resuelto
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no remitir el expediente de referencia al Tribunal de Defensa de la Competencia, por lo que se
entiende que la Administracion no se opone a la operacion notificada.

IV.4.- Impacto en el Grupo Sacyr Vallehermoso de la adquisicion de acciones de Europistas:
La adquisicion de acciones de Europistas como resultado de la presente Oferta no va a tener un
impacto significativo en los activos, patrimonio neto, endeudamiento bancario e ingresos
consolidados del grupo Sacyr Vallehermoso.

I\V.5.- Disponibilidad del folleto explicativo: De conformidad con lo dispuesto en el articulo 18.3
del Real Decreto de OPAs, el folleto explicativo, asi como la documentacion que lo acompaiia, se
ponen a disposicion de los interesados, quedando depositados en las Sociedades Rectoras de las
Bolsas de Valores de Madrid (Plaza de la Lealtad, 1, Madrid), Barcelona (Paseo de Gracia, 19,
Barcelona), Valencia (calle Libreros 2 y 4, Valencia) y Bilbao (calle Jos¢ Maria Olavarri, 1, Bilbao),
en el domicilio de las Sociedades Oferentes (Sacyr Vallehermoso Participaciones: Paseo de la
Castellana, 83-85; Telekutxa: (Gran Via, 30-32, Bilbao), en el domicilio de Europistas (calle
Principe de Vergara, 132, Madrid ) y en el de Norbolsa, S.V.B., S.A. (calle Navarra, 5, Bilbao), a
partir del dia siguiente a la primer publicacion de este anuncio. El folleto y la documentaciéon
complementaria podran consultarse igualmente y como maximo en el plazo citado anteriormente en
los registros publicos de la CNMV (Paseo de la Castellana, 15, Madrid y Paseo de Gracia, 19,
Barcelona),en la pagina web de dicho organismo (Gnicamente el folleto y el anuncio) www.cnmv.es,
y en la pagina web de Europistas (unicamente el folleto y el anuncio) www.europistas.es.
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