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octubre de 2006, de conformidad con lo dispuesto en el 
Real Decreto 1197/1991.

Con motivo de la modificación de la Oferta, las Socie-
dades Oferentes han preparado un suplemento (el «Su-
plemento») al Folleto en el que figuran detalladamente 
las modificaciones de las características de la Oferta, con 
referencia expresa a cada uno de los apartados del Folleto 
que se modifican como consecuencia de la modificación 
de las condiciones de la Oferta; y la nueva redacción, 
sustitutiva de la incluida en el Folleto, con la misma con 
la misma precisión, extensión y exactitud que los aparta-
dos modificados. El resto de apartados del Folleto que no 
se mencionen en el referido Suplemento no han sufrido 
variación 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 artículo 36 del Real De-
creto 1197/1991, salvo declaración expresa en contrario, 
sujeta a los mismos requisitos establecidos inicialmente 
para la aceptación de la Oferta, se entenderá que los des-
tinatarios de la Oferta que la hubieran aceptado con ante-
rioridad a la presente modificación se adhieren a la 
Oferta modificada.

El referido Suplemento así como la documentación 
que lo acompaña, se ponen a disposición de los interesa-
dos, 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., So-
ciedad Anónima», desde el día siguiente a la primera 
publicación de este anuncio. El Suplemento y la docu-
mentación complementaria podrán consultarse igualmen-
te y como máximo en el plazo citado anteriormente en los 
registros públicos de la Comisión Nacional del Mercado 
de Valores, en la página web de dicho organismo (única-
mente el Suplemento y el anuncio) www.cnmv.es, y en la 
página web de Europistas (únicamente el Suplemento y 
el anuncio) www.europistas.es.

Modificación de la Oferta

La modificación de la Oferta consiste en el aumento 
de la contraprestación ofrecida por las acciones de Euro-
pistas, que pasa a ser de 9,15 euros por acción. Esta mo-
dificación de la Oferta se justifica por el deseo de las 
Sociedades Oferentes de ofrecer a los accionistas de 
Europistas una contraprestación más atractiva.

El resto de las modificaciones son consecuencia de lo 
anterior y consisten, básicamente, en ajustes a la finan-
ciación originalmente prevista y a las garantías aportadas 
por las Sociedades Oferentes para la liquidación de la 
Oferta.

A continuación se recoge un resumen de las principa-
les modificaciones al Folleto contenidas en el Suplemen-
to como consecuencia o resultantes de la modificación 
señalada en la contraprestación ofrecida. Para mayor 
claridad, se deja constancia de que los apartados del Fo-
lleto que no se han modificado en virtud del Suplemento 
no sufren variación alguna, por lo que resultarán de apli-
cación a la Oferta en los términos inicialmente previstos 
en los mismos.

Contraprestación ofrecida: La contraprestación ofre-
cida asciende a la cantidad de 9,15 euros por acción.

En este sentido y en relación con el ajuste de la contra-
prestación al que hacía referencia el apartado II.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 fe-
cha 29 de mayo de 2006, por importe de 4.396.721,98 
euros, hasta alcanzar la cifra de 70.347.551,68 euros, 
mediante la emisión y puesta en circulación 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 período de 
asignación de las nuevas acciones caiga dentro del perío-
do de aceptación de la Oferta, la Oferta se entenderá
automáticamente extendida a tales nuevas acciones, pero 
el precio unitario ofrecido como contraprestación por 
cada acción de Europistas se ajustará, de modo que el 
importe total a satisfacer a los accionistas de Europistas 
por las Sociedades Oferentes sea idéntico a aquel que 
habría satisfecho por ese mismo porcentaje del capital de 
Europistas de no haberse producido la ampliación libera-
da. En consecuencia, el precio resultante por acción tras 
el ajuste, redondeado al alza al céntimo de euro máximo 
próximo, será de 8,58 euros por acción.

Garantías constituidas para la liquidación de la Oferta: 
Con el fin de garantizar el pago del precio de las acciones 
que acepten la Oferta, las Sociedades Oferentes han pre-
sentado ante la Comisión Nacional del Mercado de Valo-
res cinco avales bancarios de carácter solidario e irrevo-
cable otorgados (i) dos por Calyon, Sucursal en España, 
por importes de 412.529.169,45 euros y 87.465.605,47 
euros respectivamente, y uno otorgado por Caja de Aho-
rros y Monte de Piedad de Madrid, por importe de 
115.770.624,83 euros, que cubren las obligaciones de 
pago de «Sacyr Vallehermoso Participaciones, Sociedad 
Limitada Unipersonal», y (ii) dos por «JPMorgan Chase 
Bank N.A., Sucursal en España», por un importe de 
145.320.765,31 euros y 71.593.581,59 euros respecti-
vamente, que cubren las obligaciones de pago de Tele-
kutxa.

Financiación de la Oferta: En el caso de que la Oferta 
fuera aceptada por la totalidad de las acciones de Europis-
tas a las que se dirige efectivamente, las Sociedades Ofe-
rentes vendrían obligadas a desembolsar un importe máxi-
mo de 832.679.746,65 euros (de los que 615.765.399,75 
euros corresponden a «Sacyr Vallehermoso Participacio-
nes, Sociedad Limitada Unipersonal», y 216.914.346,90 
euros corresponden a «Telekutxa, Sociedad Limitada»), 
a lo que habría que añadir el importe de los gastos nece-
sarios en relación con la presente Oferta. El origen de los 
fondos será el siguiente:

(i) «Sacyr Vallehermoso Participaciones, Sociedad 
Limitada Unipersonal» tiene previsto financiar los im-
portes que le corresponden mediante: En primer lugar, 
con financiación bancaria (reembolsable a los 24 meses 
de la firma de la financiación) por importe de hasta 
500.000.000 de euros y, en segundo lugar, una vez agota-
da la financiación bancaria, el importe restante, mediante 
recursos que le sean facilitados por Sacyr Vallehermoso 
en los términos descritos en el Suplemento. «Sacyr Va-
llehermoso Participaciones, Sociedad Limitada Uniper-
sonal» hace constar que la modificación en la estructura 
de la financiación respecto a la que constaba en el Folleto 
(que consistía íntegramente en financiación bancaria) 
obedece a la voluntad de optimizar dicha estructura una 
vez conocido el precio final ofrecido en la presente Ofer-
ta y considerando las disponibilidades líquidas del grupo 
Sacyr Vallehermoso.

(ii) «Telekutxa, Sociedad Limitada» tiene previsto 
financiar los importes que le corresponden íntegramente 
mediante financiación bancaria, por importe de hasta 
216.914.346,90 euros.

Los principales términos y condiciones de las finan-
ciaciones bancarias se describen con detalle en el aparta-
do II.6 del Folleto, con las modificaciones derivadas del 
Suplemento.

Integración de Europistas en el grupo Sacyr Valleher-
moso: En relación con la fusión prevista entre Europistas 
e Itinere y como consecuencia del incremento de la con-
traprestación ofrecida a los accionistas de Europistas, la 
ecuación de canje esperada de las acciones de Itinere por 
acciones de Europistas (que se incluía en los apartados 
I.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 acción 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 tendría una participación 
aproximada del 82 por 100 del capital social de la socie-
dad resultante de la fusión entre Europistas e Itinere, las 
Cajas (directa e indirectamente) una participación con-
junta aproximada máxima del 11,3 por 100 y Caixa Nova 
(que actualmente tiene una participación del 8,6 por 100 
en Itinere) del 6,7 por 100. En caso de que la Oferta sea 
aceptada sólo por el 27 por 100 del capital social de 
Europistas (mínimo al que se condiciona la efectividad 
de la Oferta), dichos porcentajes pasarían a ser del, 
aproximadamente, 76,8 por 100 para Sacyr Vallehermo-
so, 7,3 por 100 para las Cajas y seguiría siendo del 6,7 
por 100 para Caixa Nova. De esta forma, en todo caso, 
tras la fusión, Sacyr Vallehermoso tendrá el control de la 
sociedad resultante.

Asimismo, en relación con el compromiso asumido 
por Sacyr Vallehermoso frente a las Cajas de procurar la 
adopción de las medidas necesarias, para que la sociedad 
resultante de la fusión cuente con un capital flotante, a 

valor bursátil de, por lo menos, 1.000 millones de euros 
(descrito en los apartados I.8 y IV.1 del Folleto), se hace 
constar que, considerando la modificación del precio de 
la Oferta, el importe de 1.000 millones de euros represen-
taría actualmente una participación aproximada del 18 
por 100 del capital social de la sociedad resultante de la 
fusión, si bien dicho porcentaje podría variar en función 
del precio al que se realice la oferta pública de venta y/o 
suscripción. En todo caso, es intención de Sacyr Valle-
hermoso mantener el control de dicha sociedad.

Extensión de la Opción de Venta a todos los accionis-
tas de Europistas: Se hace constar que tras la mejora de la 
contraprestación de la Oferta se mantiene en su integri-
dad la extensión de la Opción de Venta a todos los accio-
nistas de Europistas en los términos previstos en el Folle-
to y en el Documento de Compromiso que se adjunta 
como Anexo 21 al Folleto, sin perjuicio de que dicha 
extensión, en todo caso, no forma parte de la contrapres-
tación ofrecida por los valores a los que se dirige la 
Oferta, que consiste exclusivamente en una cantidad en 
metálico de 9,15 euros 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, 9,15 euros 
por acción de Europistas.

Impacto en el Grupo Sacyr Vallehermoso de la adqui-
sición de acciones de Europistas: «Sacyr Vallehermoso 
Participaciones, Sociedad Limitada Unipersonal» hace 
constar que las declaraciones realizadas en el apartado 
IV.3 del Folleto en relación con el impacto en el grupo 
Sacyr Vallehermoso de la adquisición de acciones de 
Europistas se mantienen inalteradas considerando la me-
jora de la contraprestación ofrecida en la Oferta y la 
nueva estructura de financiación.

Madrid, 2 de noviembre de 2006.–Luis del Rivero, 
Administrador Solidario de «Sacyr Vallehermoso Partci-
paciones, S.L.U.», y Alicia Vivanco, Apoderada de «Te-
lekutxa, S.L.».–63.265. 

 SANBRANDAN, S. A.
(Sociedad absorbente)

SALAYA, S. A.
Sociedad unipersonal
(Sociedad absorbida)

Anuncio de fusión

Se hace publico que las juntas generales extraordinarias 
y universales de accionistas de las citadas sociedades, cele-
bradas todas ellas el 30 de junio de 2006, aprobaron, ambas, 
por unanimidad, la fusión, por absorción impropia, de di-
chas sociedades mediante la absorción por Sanbrandan So-
ciedad Anónima de Salaya Sociedad Anónima Sociedad 
Unipersonal, con disolución sin liquidación de la sociedad 
absorbida y traspaso en bloque a titulo universal de todos los 
bienes, derechos y obligaciones que compone su patrimonio 
a la sociedad absorbente, y sin ampliación de capital social 
de la sociedad absorbente por ser esta titular del cien por 
cien del capital de la sociedad absorbida, todo ello en los 
términos y condiciones del proyecto de fusión suscrito por 
los Administradores de las sociedades intervinientes y de-
positado en el Registro Mercantil de Madrid.

Se hace constar el derecho que asiste a los accionistas, 
acreedores y representantes de los trabajadores de las so-
ciedades participantes en la fusión a obtener el texto inte-
gro de los acuerdos adoptados y de los balances de fusión, 
así como el derecho de los acreedores de las sociedades 
que se fusionan a oponerse a la fusión en los términos es-
tablecidos en el artículo 166 de la Ley de Sociedades 
Anónimas, durante el plazo de un mes, contado a partir de 
la publicación del ultimo anuncio de la fusión.

Madrid, 1 de julio de 2006.–Los administradores manco-
munados de Sanbrandan, Sociedad Anónima, Fernando 
Pérez-Fontán Estefanía (como persona física designada por 
el Administrador mancomunado Ayam, Sociedad Anónima) 
y Joaquín Carbajo Jiménez y, además ambos como adminis-
tradores mancomunados de la sociedad Salaya, Sociedad 
Anónima.–62.434. 1.ª 6-11-2006 


