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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas de Resultados Consolidadas
de los ejercicios anuales 2015 y 2014
(Expresadas en miles de euros)

Imporle neto de la cifra de nego 24 259792 249 160
Trabajos efectuados por el grup  1ra el inmovilizade BEBO 392
Otros ingresos de explotacion .53 3702
Imputacion de subvenciones 16 35 418
Resullado en ventas de activos 7 1 {403)
Excesos de Provisiones 20 11.296 -
Total ingresos de explotacion 275.515 253,269
Aprovisicnamientes (1.596) (708)
Gastos de personal 25 (32 945) (33 BED)
Dotacicnes para amonizacie movilizado 4586y7 {129 150) {129.214)
Servicios exteriores y otros g explotacion 26 (26.194) (26.718)
Variacion de las provisiones {13 {7)
Dotacion provisién para actuaciones de reposicion 20 (3761) (B 534)
Total gastos de explatacian {193.658) {199.039)
RESULTADOQ DE EXPLOTACION B1.857 54.230
Ciros intereses e ingresos asimilados 3295 4314
Total Ingresos flnancieros 3.285 4.314
Gastos  ncieros ygastos as  idos ! 231)
Total Gastos financleras {151.231) [153.525)
Variaclén de valor razonable @1 strumentos Financieras 19 ) 2.758
Detsrioro y resultado de enajenaclones de instrumentos flnancleros 56 -
RESULTADO FINANCIERO 27 {14B8.602) {146.552)
Resultado de sociedades registradas por el método de |a participacion 9 (79) (8589}
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS {66.824) {93.212)
Impuesto sobre Sociedades 23 6.658 19 555
RESULTADQ CONSOQLIDADC E LAS ACTIVIDADES CONTINUADAS {60.166) {71.657)
RESULTADC CONSOLIDADC  E LAS ACTIMIDADES INTERRUMPIDAS 2(d) - 22842
RESULTADC CONSOLIDAD{ EL EJERCICIO {60.166) {50.815)
Alribuible a:
Participaciones no dominantes 15 (193) (177)
S50CIEDAD DOMINANTE 28 {60.359) [50.992)

Las notas 1 a 36 de la memoria adjunta forman parte integrante
delas =ntas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2015
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

(a) Naturaleza y actividades principales

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. (en adelante, ITINERE o la Sociedad - anteriormente
denominada EUROPISTAS, C.E.S.A -), se constituyd como Sociedad Anonima el 21 de mayo de
1968.

Su domicilio social actual esta fijado en Calle Capuchinos de Basurto, 8 de Bilbao. Figura inscrita en
el Registro Mercantil de Vizcaya, tomo 4916 del Libro de Sociedades, folio 21, hoja n® BI-519148; y en
el censo de entidades juridicas del Ministerio de Economia y Hacienda con el C.|.F.: A-28200392.

El objeto sacial de la Sociedad consiste en:

La promocion o rez acion de la construccion, conservacion y explotacion de cualesquiera
aut istas, carreteras, tuneles o tramos de los mismos, en régimen de concesion administrativa,
de 10s que pudiera ser adjudicataria, incluyendo la construccion de aquellas obras de
infraestructuras viari  distintas de las concesiones que tuviera adjudicadas, pero con incidencia
en las mismas y que se lleven a cabo dentro de su area de influencia o que sean necesarias para
la ordenacion del trafico, cuyo proyecto de ejecucion o solo 1a ejecucion se imponga a la sociedad
concesionaria como contraprestacion asi como las actividades dirigidas a la explotacion de las
areas de servicio de las autopistas, tuneles o carreteras cuya concesion ostente, las actividades
gue sean complementarias de las anteriores: estaciones de servicio y centros integrados de

. y intro del area de influ  :ia
de aquellas infraestructuras, determinada por |as disposiciones legales aplicables.

E! disefio, construccién, ejecucién, expiotacion, gestion, administracion, conservacién y
promocion de toda clase de infraestructuras y de obras, tanto publicas como privadas, ya sea
directamente o a través de la participacion en sociedades, agrupaciones, consorcios o cualguier
otra forma juridica analoga legalmente permitida en el pais de que se trate.

Explotacién y prestacién de todo tipo de servicios relacionados con la infraestructura del
transporte urbano e interurbano, ya sea por via terrestre, maritima o aérea, asi como la
explotacion y gestion de toda ise de obras y servicios complementarios que puedan ofrecerse
en las areas de influencia de infraestructuras y obras, piblicas y privadas.

Prestacion de servicios relacionados con la conservacion, reparacion, mantenimiento,
saneamiento y limpieza de toda clase de obras, instalaciones y servicios, tanto a entidades
pUblicas como privadas.

La elaboracién de todo tipo de proyectos, estudios e informes de ingenieria y arquitectura, asi
como la direccion, supervision y asesoramiento en la ejecucién de todo tipo de '+ ras y
construcciones,

La adquisicion, ten cia, disfrute, administracion y enajenacion de toda clase de valores
mobiliarios por cuenta propia, quedando excluidas las actividades que la legislacion especial y
basicamente la Ley del Mercado de Valores, atribuye, con caracter exclusivo a otras entidades.

Gestionar servicios publicos de abastecimiento de agua, alcantarilado y depuracion y
concesiones administrativas de obras y servicios.

La explotacion y aprovechamiento de yacimientos minerales, minas y canteras, asi como la
adr isicion, uso y disfrute de permisos, concesiones, licencias y autorizaciones v demas
derechos de caracte inero, y la distribucion y comercializacion de productos mine

exceptuadas las acti  ades relacionadas con minerales de interés estratégico.

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales Consolidadas 2015 Pagina 7 de 86






ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

socied  absorbente, modificd su denominacion social, pasando a adoptar la de la sociedad
absorbida, esto es ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S A.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 incluyen
informa n detallada del referido proceso de fusidn.

Las cun tas anuales de ITINERE correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008
incluian informacion detallada del referido proceso de fusion.

{c) Cambio en el accionista de control

Confe a 30 de noviembre de 2008 se firmd un contrato de compromiso de formulacion y aceptacion
de oferta publica de adg sicién de acciones de ITINERE, sometido a condiciones suspensivas, entre
Sacyr Vallehermoso, S5.A. (actualmente Sacyr, §.A.) y Citi Infrastructure Partners L.P., en virtud del
cual, y na vez cumplidas estas, se produjo en 2009 un cambio en el accionista de contr de la
Sociedad, que pasao a ser PEAR ACQUISITION CORPORATION S.L.U., sociedad constituide ara la
materiz acion de dicho compromiso y participada por ARECIBO.

Los detalles de esta operacidn se facilitan en las cuentas anuales correspondientes al gjercicio 2009,

{(d) Combinaciones de Negocios

Con fe a 15 de julio de 2009, los Administradores de ITINERE formularon un proyecto comun de
fusion por absorcién entre ITINERE como sociedad absorbente y Pear Acquisition Corporation S.L.U.
participada por ARECIBO, Avasacyr, S.L.U. participada en un 100% por ITINERE y SyV
Participaciones Il, S.L.U., sociedad perteneciente al grupo Sacyr Vallehermoso (actualmente grupo
Sacyr) y a través de |a cual, ésta Gltima mantenia su participacion en ITINERE junto con CaixaGalicia
y Caixanova {posteriormente fusionadas bajo la denominacion social NCG Banco, S.A.; actualmente
Abanc: y Cajastur (actualmente Liberbank)}, como sociedades absorbidas.

La citada fusion consistio en la disolucion sin liquidacion de las absorbidas y |a transmisién en blogue
de la totalidad de sus activos y pasivos a la sociedad absorbente, por sucesién universal de derechos
y obligaciones. A este respecto, se llevd a cabo una fusion inversa en virtud de la cual I’ JERE
absorbié a sus accionistas, Pear Acquisition Corporation S.L.U. y SyV Participaciones I, S.L.U., lo
que permitio que los socios de las citadas sociedades participaran directamente en el capital de la
sociedad absorbente, recibiendo un numero de acciones de ITINERE nproporcional a sus
participaciones, conforme a lo establecido en la ecuacién de canje. Asimismo, se realizé una fusion
impropia, a través de la cual ITINERE absorbio a su sociedad participada Avasacyr, S.L.U.

Como consecuencia de . combinacidon de negacios realizada surgidé una diferencia que supuso el
reconc nienio de un fondo de comercio correspondiente al exceso entre el precio de adquisicion de
ITINEF y el valor razonable en la fecha de la transaccién de los activos adquiridos y los pasivos
asumidos cuyo valor ascendié a 1.291.522 miles de euros. En el marco de la citada combinacion de
negocios, se llevo a cabo una distribucion del precio de adquisicion, en aplicacion del enfoque de
ingresos, con la finalidad de ajustar el valor de los activos adquiridos y pasivos asumidos a su valor
razonz 2. Asi pues, el balance presenta un fondo de comercio remanente después de la distribucion
del precio de adquisicion de la combinacién de negocios, correspondiente al valor que el Grupo
preveia generar, derivado de su es Jctura financiera y fiscal. Dichos aspectos suponen una
optimizacion de los flujos de caja libres globales del Grupo, por lo que no pueden ser imputados
individualizadamente a ninguno de sus activos,

Las ¢ ntas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 incluyen
informacion detallada de la citada combinacion de negocios, asi como el detalle de la distribucién del
menci  ado exceso de valor.
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(e) Evolucion del Grupo

TUNELES DE ARTXANC S.A. v AUTOPISTAS DE BIZKAIA, S.A.

Con fecha 17 de marzo de 2015 las respectivas Juntas Generales de Accionistas de TUNELES DE
ARTXANDA, S5.A. y AUTOPISTAS DE BIZKAIA, S A. declararon disueltas las citadas sociedades,
aprobando las operaciones de liquidacion, al amparo de lo dispuesto a estos efectos en la ey de
Sociedades de Capital. En consecuencia, con fecha 10 de junio de 2015 y 19 de octubre de 2015,
respec 'amente, se otorgaron las escrituras de disolucion vy liquidacion de las citadas sociedades.

PARTICIPACIONES AP-1 EUROPIS S S.L.

Con fecha 17 de julio de 2015, ITINERE, el Socio Unico de ENAI JERE, S.L.U. y de
PARTICIPACIONES AP- EUROCPISTAS, S.L.U., aprobo la fusiéon por absorcion de la segunda por
parte de la primera, en los términos establecidos en el proyecto comin de fusién formulado por los
administradores de ambas sociedades en esa misma fecha. La fusion implicd la transmision en
bloque del patrimonio de la sociedad absorbida a la sociedad absorbente y la disolucién sin
liquidacion de la primera.

Adicionalmente, con fecha 17 de julio de 2015, ITINERE decidid la transformacion en sociedad

anénima de ENAITINERE, S.L.U., aprobandgse asimismo el correspondiente balance de
transfc acion y la consiguiente modificacion de sus estatutos sociales.

BIP & UVE SA

Con fecha 17 de diciembre de 2015 la Junta General de Accionistas de Bip & Drive, S.A. acordd llevar
acabc na ampliacion de capital con prima de emision por importe total de 3.583 miles de euros, que
fue Integramente suscrita por un nuevo accionista, lo que ha supuesto la dilucion de la participacion
que hasta el momento mantenia ITINERE del 25% hasta el 20% actual. Los efectos en el patrimonio
neto de la citada dilucion se muestran en la rdbrica de "variaciones del perimetro” del estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado correspondiente al ejercicio 2015 y suponen un
incremento en el patrimc 3 neto del Grupo de 209 miles de euros.

PARTICIPACIONES EN CHILE

Durante el ejercicio 201¢ INERE y ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A., sociedad participada al 100%
de forma indirecta, llevar  a cabo un proceso de desinversion en Chile mediante el cual se liquidaron
o vendieron, respectivamente, las sociedades CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE CHILE,
LTDA. (antes Itinere Chile, S.A}, IN' RSIONES TORRELODONES LTDA. e INVERSIONES
BOADILLA LTDA., sociedades en las que ITINERE participaba al 31 de diciembre de 2013 (véase
nota 2 (d) (ii).

2. BASES DE PRESENTACION

(&) Imagen fiel y empresa en funcionamiento

Las presentes cuentas anuales consolidadas se han formulado a partir de los registros contables de
ITINEF  y de las entidades incluidas en el Grupo y han sido elaboradas de conformidad con las
normas internacionales de informacioén financiera adoptadas por la Unidn Europea (NIIF-UE), con el
obﬂ'eto de mostrar la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de
ITINEF vy sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados consolidados de
sus operaciones, de sus flujos de efectivo consolidados v de los camhios en el patrimonio neto
consolidado correspondie s al gjercicio 2015.

Con fecha 1 de enero de 2011 entraron en vigor las normas de adaptacion de! Pla
Cont dad a las empresas concesionarias de infraestructuras publicas, aprobadas
EHAs5362/2010, de 23 de diciembre, aplicables en la elaboracion de las cuentas ai
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ormas, modifica nes e interpretaciones de las NIIF-UE con fecha de entrada en vigor
osterior al 31 de  iembre de 2015 y que el Grupo no ha adoptado con anticipacion:

Modificaciones a la NIC 19 - Retribuciones a los empleados. Simplifica la contabilizacion de

las contribucione los planes de prestacion definida realizadas por los empleados que no

dependen del i ro de afios trabajados, pudiendo reconocer tales contribuciones como

una reduccion di  ste del servicio en el gjercicio en el que se prestan, en vez de asignar

las aportaciones  -ante los afios de servicio. Efectiva para ejercicios anuales iniciados a
artir del 1 de febrero de 2015.

lodificaciones ¢  iles a las NIIF 2010-2012. Madifica las siguientes normas: NIC 16 -
imovilizado ma 1, NIC 38 - Activos intangibles, NIC 24 - Informacidn a desglosar sobre
partes vinculada  [IF 2 - Pagos basados en acciones, NIIF 3 - Combinaciones de negocios

y NIIF B - Segmv s de operacion. Efectivas para ejercicios anuales iniciados a partir del 1
de febrero de 2015.

Madificacién de la NIC 16 y NIC 3B - Métodos aceptables de depreciacién y amortizacion.
Clarifica los métodos aceptables de amortizacion y depreciacion del inmovilizado material e
intangible, gque no incluyen los basados en ingresos. Efeclivas para ejercicios anuales
iniciados a partir del 1 de enero de 2016.

lodificacién a la NIIF 11 - Contabilizacion de las adquisiciones de participaciones en
operaciones conjuntas. Especifica la forma de cont  ilizar la adquisicion de una participacion
en una operacion conjunta cuya actividad constituye un negocio. Efectiva para ejercicios
anuales iniciados a partir del 1 de enero de 20186.

Modificaciones anuales a las NIIF 2012-2014. Modifica las siguientes normas: NIIF 5 -
Activos No Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuadas, NIIF 7 -

istrumentos fini - 2ros: Informacion a revelar, NIC 19 - Retribuciones a los empleados, NIC
34 - Informacion  inciera intermedia. Efectivas para ejercicios anuales iniciados a partir del
1 de enero de 2016.

Modificaciones P 1 - Iniciativa desgloses. Incluye diversas aclaracicnes en relacion con los
desgloses {mat alidad, agregacion, orden de las notas, etc.). Efectiva para ejercicios
anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2016,

La Direccion del Grupo ha optado por la no aplicacion anticipada de las normas detalladas

anteric
de su.

(h)

nte, obligatorias a partir del 1 de enero de 2016. No obstante, no se espera gue los efectos
.acion resulten  nificativos en las cuentas anuales consolidadas.

Normas e interpretaciones emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IASE pendientes de aprobacién por la Unién Europea:

NIIF 15 - Ingres  procedentes de contratos con clientes. Nueva norma de reconocimiento
de ingresos (sustituye a la NIC 11, NIC 18, IFRIC 13, IFRIC 15, IFRIC 18 y SiC-31).
Aplicacién obligatoria prevista para ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2018.

NIIF 8 - Instrur os financieros. Sustituye a los requisitos de clasificacion, valoracién,

:conocimiento aja en cuentas de activos y pasivos financieros, |a contabilidad de
coberturas y de ro de NIC 38. Aplicacion obligatoria prevista para gjercicios iniciados a
partir del 1 de enero de 2018.

NIIF 16 - Arren ientos. Nueva norma de arrendamientos que sustituye a NIC 17. Los
arrendatarios in An todos los arrendamientos en el balance como si fi

financiadas. Apli  én obligatoria prevista para ejercicios iniciados a partir de

2019.
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difiere. menos en un 1 r ciento del valor actual descontado de los flujos de efectivo gue todavia
resten del pasivo financit  riginal.

Si el intercambio se re stra como una cancelacion del pasivo financiero original, los costes o
comisiones se reconocen en resultados formando parte del resultado de la misma. En caso contrario
los costes ¢ comisiones ¢ stan el valor contable del pasivo y se amortizan por el método de coste
amortizado durante la vida restante del pasivo modificado.

Las sociedades del Gru;  zconocen la diferencia entre el valor contable del pasivo financie o de
una parte del mismo car  do o cedido a un tercero y la contraprestacion pagada, incluida cualguier
activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, con cargo o abono a la cuenta de res :ados
consolidada.

{A) Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales se registran cuando existe una seguridad razonable de que la subvencion
sera recibida y se cumplirdn todas las condiciones establecidas para su obtencion.

Las subvenciones de caracter no reintegrable que financian inversiones en activos revertibles que se
recogen en la rubrica de “Acuerdos concesionales’, se registran como menor importe del citado
acuerdo de concesion.

Adicionalmente, se incluyen subvenciones que se corresponden con la diferencia entre el valor
razonable al que se encuentran registrados determinados préstamos otorgados a la Sociedad
dominante a tipo de interés cero y el importe al que éstos han sido concedidos, por considerarse que
dicha diferencia es una subvencion de tipo de interés.

La imputacion a resultados de |a citada subvencion se realiza en la misma proporcion en la que los
citados préstamos se ac zan a un tipo de descuento gque se ha estimado adecuado en funcion del
calend: o establecidoc ictualmente para su amortizacion.

{0) Provisiones

Las provisiones se reconocen en el balance consolidado cuando las sociedades del Grupo tienen una
obligacion presente, ya sea legal o implicita, como resultado de un suceso pasado, cuando ademas
es probable que tengan desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos futuros
para cancelar tal obligi 1, y cuando puede hacerse una estimacién fiable del importe de la
obligacion.

Los importes reconocidc  n el balance consalidado corresponden a la mejor estimacion a la fecha
de cierre de los desemb s necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez considerados
los riesgos e incertidurr 5 relacionados con la provision y, cuando resulte significativo el efecto
financiero producido pi ! descuento, siempre que se puedan determinar con fiabilidad los
desembolsos que se van a efectuar en cada periodo. El tipo de descuento se determina antes de
impue s, considerando el valor temporal del dinero, asi como los riesgos especificos gue no han
sido considerados en los flujos futuros relacionados con la provision. El efecto financiero de las
provisiones se reconoce como gasto financiero en la cuenta de resultados consolidada.

Las provisiones reviertt en resultados cuando la probabilidad de ocurrencia de una salida de
recursos gue incorporen beneficios econdmicos futuros para cancelar tal abligacion sea menor del
50%. La reversion se re -a en el epigrafe de la cuenta de resultados consolidada en el que se ha
registrado el corresponc 2 gasto cuando éste se produce en el mismo ejercicio y si el gasto se ha
producido en ejercicios riores, la reversion se reconoce en cuentas de otros ingresos de la cuenta
deres dos consolidada.
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Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que:

= Resulte probable existan bases imponibles positivas futuras suficientes para su
compensacion exce en aquelios casos en los que las diferencias surjan del reconot iento
inicial de activos o pasivos en una transaccion que no es una combinacion de negocios y en la
fecha de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal;

= Correspondan a difer cias temporarias asociadas con inversiones en dependientes y negocios
co ntos en la medida en que las diferencias temporarias vayan a revertir en un futuro previsible
y se espere generar bases imponibles futuras positivas para compensar las diferencias.

Se considera probable el Grupo dispone de ganancias fiscales suficientes para recuperar los
activos por impuesto d lo, siempre que existan diferencias temporarias imponibles en cuantia
suficiente, relacionadas con la misma autoridad fiscal y referidas al mismo sujeto pasivo, cuya
reversion se espere en el mismo ejercicio fiscal en el que se prevea reviertan las diferencias
temporarias deducibles o en ejercicios en los que una pérdida fiscal, surgida por una diferencia
temporaria deducible, p 2 ser compensada con ganancias anteriores o posteriores. Cuando las
Gnicas ganancias fiscalkk  ituras se derivan de la existencia de diferencias temporarias imponibles,
los activos por impuestc  2rido derivados de pérdidas fiscales compensables se limitan al 70% del
importe de los pasivos p  npuesto diferido reconocidos.

Al objeto de determinar las ganancias fiscales futuras, el Grupo tiene en cuenta las oportunidades de
planificacién fiscal, siempre que tenga la intencion de adoptarlas o es probable que las vaya a
adopt

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos impositivos que vayan a ser de
aplicacion en los gjercici  en los que se espera realizar los activos o pagar los pasivos, a partir de la
normativa y tipos que estdn aprobados o se encuentren practicamente aprobados y una vez
consideradas las consecuencias fiscales que se derivaran de la forma en gue el Grupo espera
recuperar los activos o li  lar los pasivos. A estos efectos, el Grupo ha considerado la deduccion por
reversion de medidas te  rales desarrollada en la disposicion transitoria trigésima séptima de la Ley
27/12014, de 27 de novicinore, del Impuesto sobre Sociedades, como un ajuste al tipo impositivo
aplicable a la diferencia temporaria deducible asociada a la no deducibilidad de las amortizaciones
practicadas en los ejercicios 2013 y 2014.

El Grupo revisa en la fecha de cierre del ejercicio, el valor contable de los activos par impuestas
diferidos, con el objeto de :ducir dicho valor en la medida en que no es probable que vayan a existir
suficit es bases imponibles positivas futuras para compensarlos.

Los activos por impuesto  =rido que no cumplen las condiciones anteriores no son reconocidos en el
balance consolidado. Las sociedades del Grupo reconsideran al cierre del gjercicio, si se cumplen las
condiciones para recor er |os activos por impuesto diferido que previamente no hubieran sido
reconocidos.

Las saociedades del Gru  sdlo compensan los activos y pasivos por impuesto sobre |as ganancias
corrientes si existe un derecho legal frente a las autoridades fiscales y tienen la intencion de liquidar
las deudas que resulten por su importe neto o bien realizar los activos y liquidar las deudas de forma
simult  ea.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en el balance consolidado como aclivos o
pasivos no corrientes, in :pendientemente de la fecha esperada de realizacion o liquidacion.
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6. INVERSIONES INMOI IARIAS

Sumo niento durante los  ercicios 2015 y 2014, es el siguiente:

Inverslones

Miles de euros inmebillarias
Ceste al 31 de diciembre de 2013 5878
Bajas (88}
Caste al 31 de diciembre da 2014 5780
Amartizacion acumulada al 31 de diciembre de 2013 (3838)
Altas (178}
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2014 {4014)
Valor neto contabla al 31 de diciembre de 2014 1.776
Coste al 31 de diciembre de 2014 5780
Coste a! 31 de diciembre de 2015 5780
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2014 {4 014)
Altas {(177)
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2015 (4181)
Valor neto contable al 31 de diclembre de 2015 1.589
Las in rsiones inmobili s registradas al 31 de diciembre de 2015 y 2014 corresponden a dos

locales situados en inmu s en Bilbao y Vitoria propiedad de ITINERE.

Asimismo, se reccgen 3 cales situados en un inmueble en Madrid propiedad de ENA que se
encuentran arrendados a rceros o disponibles para su arrendamiento. Los citados contratos de
arrend:  iento operativo cc o arrendador, vencen en diciembre de 2019, y el detalle de cuotas minimas,
de acuerdo con las condiciones actualmente vigentes, sin considerar la repercusion de gastos comunes,
incrementos futuros por IPC, ni actualizacicnes futuras de rentas pactadas contractualmente, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, es como sigue:

1! KRR .

Un afio 109 109
Entre uno y cuatro afios 327 436
Total 436 545

Los ingresos procedentes de los locales arrendados a terceros que figuran registrados en la cuenta de
resultados consolidada di  sjercicio 2015 ascienden a 142 miles de euros, que incluyen la repercusion de
gastos comunes (145 miles de euros durante el gjercicio 2014).

Los ga s derivados de s inversiones inmobiliarias propiedad del Grupo se corresponden con su
amortizacién anual asi como a los gastos de mantenimiento, los cuales han ascendido a 128 miles de
euros - el ejercicio 2015 (118 miles de euros durante el ejercicio 2014). Todos los gastos se registran
en la cuenta de resultados en base al principic de devengo.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad tiene elementos de inversiones inmobiliarias
totalme = amortizados por importe de 54 miles de euros.

Al 31 . diciembre de 2015 y 2014 no existen restricciones a la realizacion de las inversiones
inmobiliarias ni al cobro de los ingresos denvados de las mismas.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen obligaciones contractuales para adquisicion, construccion o
desarr ) de inversiones mobiliarias ni para reparaciones, mantenimiento o mejoras.

Las so ‘:dades tienen1  alizadas pélizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos a los
que estan sujetos los div s elementos que integran las inversiones inmobiliarias.
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El vencimiento de las obligaciones a largo plazo al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es como sigue:

ados afos - 116.679
atres anos 93.961 -
a cuatro afios 221.218 83.393
at o afos yposteriores 868.355 1.020.646
Total Vencimientos 1.183.534 1.230.718

Durante el ejercicio 2015 se imputaron a la cuenta de resultados consolidada, gastos financieros
derivados de las emisiones de obligaciones no convertibles en circulacion, en aplicacion del método
del tipo de interés efectivo por importe de 76.012 miles de euros (71.922 miles de euros en 2014)
(nota 27).

17.2 OBLIGACIONES CONVERTIBLES

Con fecha 29 de julio de 2014 ta Sociedad realizé una emision de 11.000 obligaciones subordinadas
convertibles de 5.000 euros de valor nominal unitario, emitidas a la par, que fue totalmente suscrita y
desembolsada en dicha fecha y cuya finalidad prevista era atender el pago de las obligaciones
tributarias derivadas del proceso de desinversion en Chile llevado a cabo & lo largo del gjercicio 2014
(notas 1(e) y 2(d){ii)}, no pudiéndose destinar los fondos de la emision a ninguna otra finalidad y
debiéndose destinar a su amol acién anticipada obligataria parcial cualquier importe no aplicado a la
misma.

Las obligaciones se remuneran a un tipo de interés efectivo compuesto anual del 12% y tienen su
vencimiento nal el 31 de octubre de 2018, fecha en la que estd previsto que se proceda a la
amortizacion total en efectivo de las abligaciones por un importe igual al nominal vivo mas los
intereses acumulados, salvo en relacion con aguellas obligaciones cuyos titulares opten por la
conversién en acciones. No obstante, tal y como se comenta en la nota 36, en el marco del proceso
de refinanciacion culminado en febrero de 2016, se ha extendido el plazo de vencimiento final del
84,5% de la emisi , que se ha fijado en octubre de 2025. La citada conversion se producira,
exclusivamente, a opcion de los obligacionistas, quienes podran requerir la conversion de todas o
parte de sus obligaciones en acciones ordinarias, en los términos que se establecen en la escritura de
emisign. Las ol jaciones correspondientes a! tramo que, en su caso, corresponda amortizar de
forma anticipada y obligali a devengan una remuneracion del 10% compuesto anual.

De acuerdo con lo previsto en los términos y condiciones de la emision, con fecha 2 de enero de 2015
la Sociedad amortizd de irma anticipada y obligatoria el imparte no destinado a la finalidad prevista,
procediendo a la amortizacion de un importe de 2.842,20 euros por obligacion, asi como al pago de
los correspondientes intereses a un tipo del 10% compuesto anual. En consecuencia, la Sociedad
realizé un desembolso total de 32.573 miles de euros.

Asi pues, y en virtud de lo anterior, el importe nominal de las obligaciones vivas al 31 de diciembre de
2015 asciende a 23.736 miles de euros, correspondiente a 11.000 obligaciones de valor nominal
unitario de 2.157,80 euros.

Durante el ejercicio 2015 se imputaron a la cuenta de resultados consoclidada, gastos financieros
derivados de la citada emision, en aplicacion del metodo del tipo de interés efectivo por importe de
3.040 miles de euros (2.491 miles de euros en 2014) (nota 27).
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Durante el gjercicio 2013 ¢ | 3A suscribid una poliza de crédito por importe maximo de 600 miles de
euros, y vencimiento en 2016, de la que al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no s& ha dispuesto de
cantidad alguna. Esta pdliza de crédito devenga un interés variable, con liquidacion trimestral,
empleandose como tipo de referencia el Euribor a tres meses mas un diferencial.

Durante el ejercicio 2013 GEBISA contrato una pdliza de cesion de créditos y factoring con recurso
por importe maximo de 2.000 miles de euros con vencimiento a 1 afio prorrogable, referenciada a
Euribor @ 3 meses mas argen. Al 31 de diciembre de 2015 no hay saldo dispuesto de la
mencionada péliza (305 m s de euros al 31 de diciembre de 2014).

La totaiidad de las deudas con entidades de crédito que se presentan en el balance consolidado adjunto
estan nominadas en euros.

Los intereses devengados y pendientes de pago de deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre
de 2015 ascienden a 35.071 miles de euros (35.452 miles de euros al 31 de diciembre de 2014). Los
citados intereses son pagaderos semestralmente,

Al 31 de diciembre de 2015, el coste medio de los préstamos suscritos por el Grupo con entidades de
crédito se sitta en el 3,40% (3,67% al 31 de diciembre de 2014).

Las so ‘:dades del Grupo tienen como politica la renovacion de todas sus facilidades crediticias al
vencimiento de las mismas. No obstante, y tal y como se menciona en la nota 36, en febrero de 2016
I' {ERE ha procedido a la novacién modificativa no extintiva del contrato de préstamo sindicado que
mantie :, modificandose entre otros, la fecha de :ncimiento del mismo, que ha sido prom '
hasta octubre de 2025. Asimismo, y con esa misma fecha, ENAITINERE ha procedido a la
amortizacion anticipada de su préstamo sindicado mediante la contratacion de dos facilidades
crediticias por importe tot  conjunto de 1.060.754 miles de euros cuyo vencimiento se ha fijado en
octubre de 2025 (nota 36).

El vencimiento de las deudas con entidades de crédito a largo plazo que se presentan en el balance
consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2015 y 2014, era el siguiente:

ades afios 112 1.246
atres afios 1644 944 114
a cuatro afias 24 404 1729218
acinco afcs 75 244
a mas de cinco anos 60 -
Total Vencimientos 1.669.535 1.730.924

Conforme se indica en s contratos de préstamo suscritos por las sociedades del Grupo, éstas
asumen el cumplimiento de determinadas obligaciones a lo largo de la vida de los mismos y otorgan
una serie de garantias y obligaciones, entre las que cabe destacar:

= Prenda sobre las participaciones sociales de las sociedades titulares de los préstamos y sobre
las acciones de sus participadas.

* Prenda sobre el saldo de las Cuentas de Dividendos y Aportaciones y de Reserva del Servicio
de la Deuda de tas que las sociedades sean titulares.

= Prenda de los derechos de crédito derivados de los contratos de cobertura de tipos de interés
suscritos por las sociedades, asi como de los derivados de los contratos de cobertura de
inflacion.

= Prenda sobre las cuentas corrientes de AP-1 EUROPISTAS.

* Prenda de los derechos de crédito ostentados por AP-1 EUROPIST!
Administracion.
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actuales de la cartera de ITINERE (en su mayor parle negocic maduro y ampliamente
consolidado), el riesgo de demanda puede considerarse reducido en lo referente a algunos de los
factores mencionados.

Riesgo regulatorio; Las sociedades del Grupo estan sujetas al cumplimiento de normativa tanto
especifica sectorial como de cardcter general (normativa contable, medioambienta!, lahoral,
proteccién de datos, fiscal, etc.). Coma en todos los sectores altamente regulados, los car  ios
regulatorios podrian afectar negativamente al negocic de la Sociedad. En el caso de car ios
regulatorios significa os (incluyendo madificaciones tributarias), las sociedades concesionarias
del Grupo, en determinadas circunstancias, tendrian derecho a ajustar los términos de la
concesion ¢ a negar 1 con la Administracion competente determinados cambios en éstos para
restablecer el equilibric econdémico-financiero.

Riesgo de capital: El ratic de apalancamiento del Grupo al cierre del ejercicio 2015 es del
71,61% de acuerdo con el siguiente detalle:

al o K "0t

+ Deuda financiera 3.037.381

+ Deudas comerciales y otras cuentas a pagar 103.707
{~) Efectivo y equivalentes al Efectivo (313.068)
Total Deuda Neta 2.828.020
Patrim io Neto 1.120.911
Patrimonio Neto + Deuda Neta 3.948.931
Ratio de apalancamiento 71,61%

Tal y como se menciona en la nota 17.3, la sociedades del Grupo estan sujetas al cumplimiento
de determinados ratios financieros establecidos en los contratos de prestamo gue estas tienen
suscritos, A este respecto, las citadas sociedades cumplen con las distintas clausulas, por lo que
no se ponen de ma iesto motivas gque pudieran dar lugar a la resclucién de los contratos por
parte de los prestamistas.

Riesgo de expansic del negocio a otros paises: No esta previsto actualmente ningun
proyecto concreto de expansion a otros paises. No obstante, en caso de que ITINERE realice una
expansidn de su negocio hacia otros paises, si se considera que ello contribuira a su crecimiento
v rentabilidad futura, de forma previa a cualguier aprobacion de una inversion de este tipo, se
zard un analisis exhaustivo sobre el terreno. Si bien toda expansion a nuevos ambitos
iréficos comporta un riesgo, la experiencia previa del equipo gestor en dicho desarrollo
internacional puede mitigar dichos riesgos.

Riesgo de precio: Este riesgo es reducido, dado que las sociedades concesionarias operan en
un mercado regulado en el que las tarifas aplicadas son revisadas en funcion de la variacion
experimentada por el IPC. Asimismo, tal como se indica en la nota 19.3, 1a sociedad AP-1
El OPISTAS tiene intratadas operaciones de cobertura con el objetivo de cubrir el riesgo de
ve Icion en la tasa de inflacion. Respecto a dicho instrumento financiero, sefialar que una
variacion en la tasa de inflacion de £ 100 puntos basicos, tendria un efecto en la cuenta de
resultados consolidada de mayor gasto financiero por valor de 1.570 miles de euros en caso de
reduccion de ia tasa, o de 550 miles de euros, en caso de incremento en la misma.

Evolucion econdmica general: Respecto a la evolucion econdmica general, el ejercicio 2015 ha
comenzado a marcar un punto de inflexion de la situacién de crisis econdmica generalizada que
habia venido afect: 1o en los dltimos afos al trafico de las autopistas. Aungue la mejora
econdmica general ranie 2015 se puede calificar como moderada, parece marcar el inicio de
a senda de recuperacion después de varios afios de contraccion. En base a |z -
afios precedentes se deduce que la evolucién de los traficos esta relac
comportamiento de la economia, lo que hace preveer que pueda producirse una |
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la actividad. Todo ello se ve, ademas, favorecido por la inexistencia, en las zonas por las que
discurren las autopistas del Grupo, de vias alternativas de alta capacidad.

Otros riesgos a los g se encuentran sometidas las sociedades del Grupo son;

= Riesgos por dafios oc ionados en los trabajos de conservacion de las infraestructuras o, en su
caso, de obras de con uccion y ampliacién.

= Riesgos relacionados n la prevision de los riesgos laborales.

= Riesgos por pérdida de ienes.
ITINERE y sus so ades participadas cuentan con suficientes sistemas de control para
identificar, cuantifici avaluar vy subsanar todos estos riesgos, de tal forma que puedan
minimizarse o evitarse. También existe una politica de contratacion y mantenimiento de pélizas
de seguro que cubre 1ire otros, estos aspectos.

18.4 PoOLITICA DE GESTION DEL CAPITAL

El principal objetivo de la poiitica de gestion de capital del Grupo consiste en garantizar una estructura

financiera basada en el cumplimiento de la normativa vigente en Espafia y con lo establecido en los

pliegos de adjudicacion de cada una de las sociedades concesionarias que conforman el Grupo (nota 1),

maximo de financiacion de los ac ‘os
(

19. ACREEDORES NO CORRIENTES

El detalle de esta rubrica del balance consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es como
sigue;

Det -on partes vinculadas (nota 22) 24486 2255

Otre ‘eedores 44 510 41.827
Inst ntos financieros a valor razonable 10 113 17 824
Acreedores No Corrientes 57.069 51.906

19.1 DEUDAS CON PARTES VINCULADAS

Con fecha 20 de julio de 2012, ITINERE suscribié un contrato de préstamo con PEAR
LUXEMBOURG INVEST :NT SARL. sociedad vinculada con su accionista principal, en
sustitucion del que mante  hasta dicha fecha, y cuyo principal al 31 de diciembre de 2015 asciende
a 2.446 miles de euros (2.255 miles de euros al 31 de diciembre de 2014). El vencimiento d  citado
préstamo tendra lugar el 31 de marzo de 2021, y su remuneracion consiste en un tipo de interés fijo
anual del 8,5%. Dicho cc -ato preve la capitalizacion de intereses en caso de que éstos no sean
abonados al termino del riodo de liquidacion. Este préstamo ha devengado intereses durante e
ejercicio 2015 por importe de 199 miles de euros, de los cuales 94 miles de euros se encuentran
pen :ntes de vencimiento (183 miles de euros durante el gjercicio 2014 de los que B7 miles de euros
se encontraban pendientes de vencimiento al cierre de 2014).
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La sociedad del Grupo GEBISA, tributa en el Impuesto sobre sociedades de acuerdo con la Norma
Foral 3/1996 de 26 de junio, con las modificaciones incorporadas por la Norma Foral 6/201017, de 27 de
marzo la cual se encuentra vigente, aun cuando existen diversos recursos planteados . respecto, y
enla ¢ :seincluye ent lras, la modificacion del tipo general de gravamen del Impuesto sobre |as
ganan s,quepasaas  seen el 28% vigente en la actualidad.

Al 31 diciembre de 2 5, el Grupo ha devengado un ingreso por impuesto sobre sociedades que
ascien a6.658 miles de euros (19.555 miles de euros en €} ejercicio 2014).

La conciliacion entre el g to por impuesto correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014, resultante de
multipl r el beneficio contable por el tipo impositivo aplicable en Espafia, y el impuesto sobre
socied z2sreal eslasig nte

Resultado consolidado antes de Impuestos (66.824) {93.212)
Impuesto calculado al tipo impositivo del 28% (30% en 2014) 18 711 27 964
Diferencias permanentes y ajustes de consalidacion ‘" (28 840) (24 521)
Deducciones v bonificaciones @ 14914 20935
Efecto imposil  exencién por dividendos no grupo fiscal ™ 2257 -
Ajuste por tipos de gravamen distintos @ 166 (4 822)
Otras ajustes (550) -
Impuesto sobre sociedades 6.658 19.555
Tipo efective 10,0% 21,0%
Activos por impuesto diferido G 696 2471
Pasivos por impuesto diferido (11170} (32 337)
Impuesto corriente 2184 11.830

"\ as diferencias permmanentes y los ajusies de consolidacion se comesponden principalmente

con los ajusies derivados de |a limitacidn a la deducibilidad de los gastos financieras, la
amortizacion del fondo de comercio surgido con anterioridad a la combinacion de negocios
descrita en la nota 1 {d), asl como los resultados de las inversiones contabilizadas por el
mé{odo de fa paricipacion.
@ | as deducciones y boniflicaciones aplicadas en 2015 y 2014 se comesponden basicamente con
deducciones  a evitar la doble imposicion.
@ Recoge el el b impositivo derivado de los dividendos percibidos por sociedades del Grupo
procedentes de sociedades del Grupo no integradas en el grupo fiscal.
oo ajuste por lipos de gravamen distintos recoge ajustes con impacto en resultades derivadeos
del cambio de fipo impositiva introducido por 1a Ley 27/2014, de 27 de noviembre del Impuesto
sobre Socied  zs.
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Ajustes con Impacto en (*):

-Cue + resultados consolidada 166 (4 811)
- Reservas por cebertura de flujos de efectivo 100 (1058)
- Gar 3 acumuladas y ofras reservas 182 (2370}
Total 458 (8.238)
(") Incluye ecto derivado de los ajustes correspondientes a AUDENASA cuyos
saldos de i :stos diferidos, en aplicacién de la NIIF 11, no figuran en balance.
En relacion con el aciv impuesto diferido derivado de la limitacién a la deducibilidad de las
amortizaciones estableci *la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, la disposicion transitoria trigésimo

séptima de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, establece que las sociedades tendran derecho a una
deduccion en la cuota integra del 5% de las cantidades que se integran en la base imponible del
periodo impositivo consecuencia de la reversion fiscal del gasto ajustado por las amortizaciones no
deducidas en los periodos 2013 y 2014 (2% de deduccion en 2015). Como consecuencia de lo
anterior, al 31 de diciem le 2015 el Grupo tiene registradas deducciones pendientes de af acién
por importe de 1.53B 1 de euros, en concepto de reversion de medidas temporales. A este
respecto, AP-1 EUROF \S estima gque existen dudas sobre la posible aplicacion de la citada
deduccidn antes de la fi acion del periodo concesional, por lo que al 31 de diciembre de 2015 ha
procedido al deterioro di tivo por impuesto diferido correspondiente a la misma por importe de 550
miles de euros, si bien sta analizando la posibilidad de recuperar este crédito, dada la peculiar
naturaleza del mismo, a e onder ala reversion de medidas fiscales de caracter temporal.

23.4 BASES IMPONIBLES NEGATIVAS Y DEDUCCIONES PENDIENTES DE COMPENSAR

Al 31 de diciembre de 2015 el Grupo mantiene créditos fiscales por importe de 19.658 miles de euros
correspondientes, fundamenta ente, a bases imponibles negativas pendientes de compensacion con
beneficios futuros. El det @ por sociedades de los citados creditos fiscales pendientes de compensacion
o aplicacién, es como sigue:

A

ITINERE 139
ENAITINERE 14.294
AUCALSA 4232
AUTOESTRADAS 992
Total 19.658

Los citados créditos fiscales figuran registrados en la rubrica de “Aclivos por impuesto diferido” del
balance adjunto. Los Adr  tradores de la Sociedad dominante consideran gue se generaran beneficios
fiscales futuros que perm 1 la compensacion de los citados créditos fiscales.

Adicionalmente, la sociedad del Grupo ENAITINERE, tiene bases imponibles negativas pendientes de
compensacion, generad: anterioridad a la incorporacion de 1a Sociedad al grupo de tributacién
consolidada, por importe 950 miles de euros, que no se han registrado al existir dudas sobre su
recuperacion futura.

Segun lo dispuesto en Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, y posterior modificacion
mediante el Real Decrel )/ 12, de 14 de julio, el Grupo de consolidacion fiscal ha tenido limitada
la compensacion de bases imponibles negativas en los ejercicios 2015 y 2014 al 25% de la base
imponible previa a dichs npensacion. Como consecuencia de lo anterior, durante el gjercicio 2015
el Grupo ha compensal ases imponibles negativas por importe de 5.225 miles de euros (7.267
miles de euros en 2014).

De acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 12/2012, de 30 de marzo, con efe
periodos impositivos ini  idos a partir del 1 de enero de 2012, se introduce una |
deduci dad de gastos 1an :ros, de modo gue Unicamente son deducibles los gast
netos hasta un importe del 30% del beneficio operativo del gjercicio.
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32. :DIO AMBIENTE

Se efectian trabajos habituales de proteccion y mejora del medio ambiente y para la integracion
paisgjis a de la autopista en su entorno. Estas labores se refieren a siegas de medianas, bermas, areas
de descanso y de servicio, desbroce de margenes y poda de setos, asi como |a plantacion de setos y
otras e ecies vegetales en la mediana y en otras zonas de la autopista.

E! importe de los gastos de caracter ordinario correspondiente a las actuaciones indicadas no es
significativo y no se considera necesaria provision alguna para cubrir riesgos o gastos correspondientes a
actuaciones medioambie ales. En consecuencia, no se han efectuado dotaciones a esta pro  ian al
cierre del presente gjercicio.

33. OTRAINFORMACION

Los honorarios por servicios de auditoria relativos al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015
incluidos en las cuentas : uales consolidadas correspondientes a la sociedad dominante y resto de
sociedades consolidadas ascienden a 165.710 euros (176.760 euros en el gjercicio 2014), por servicios
de verificacion contable ascienden a 6.400 euros {9.600 euros en el gjercicio 2014) y por otros servicios
ascienden a 259.860 euros.

Los importes indicados se refieren exclusivamente a servicios de auditoria, de verificacion contable y
otros e incluyen la totalidad de s honorarios relativos a los mencionados conceptos
correspondientes al gjerr 1 2015 con independencia del momento de su facturacion.

Por otro lado, otras entid  es afiiadas a KPMG Intemational facturaron al Grupo ITINERE, en concepto
de asesoramiento fiscal y otros, 99.069 euros durante el ejercicio 2015 (107.500 euros en 2014).

34. PLANES ECONOMICO-FINANCIEROS

De acuerdo con la normativa espafiola vigente, las sociedades concesionarias del Grupo presentaron en
su momento ante las correspondientes Administraciones concedentes, Planes Econdmico-Financieros
que prevén la recuperacion total de la inversion en la autopista asi como de la carga financiera diferida, y
la amor acion de la deuda en el periodo de la concesion, garantizando una adecuada remuneracion de
los fondos propios.

Con fecha 31 de emt » de 2012, determinadas sociedades del Grupo presentaron ante la
Administracion concedente unas Previsiones Financieras Actualizadas (las cuales se presentaron a
requerimiento de la Adr istracion), que recogian las modificaciones derivadas de la normativa
contable aplicable a las empresas concesionarias tras la entrada en vigor de la Orden
EHA/3362/2010, de 23 de diciembre y en las que se revisaron y actualizaron determinados estimados
contables que sirven de base para la determinacion y registro de ciertas magnitudes.

Asimismo, con fecha 19 de noviembre de 2014, el Gobierno de Navarra procedio a la aprobacion de
un nuevo Plan Economico-Financiero de AUDENASA.

En cui to a los criterios seguidos por las sociedades concesionarias para la determinacion de las
magnitudes mas relevantes de sus respectivos Planes Economico-Financieros, los mas significativos
san:

» |PC: Se ha estimad uJn indice de precios al consumo medio anual que se sitia en torno al 2%
hasta el final de los respectivos periodos concesionales.

= Trafico: La Intensidad Media Diaria (en adelante IMD) a lo largo de los periodos concesionales se
ha calculado considerando las series de crecimiento del trafico contempladas -~ -~~~ —~-~'=
fin ciero, que constituyen el escenario de equilibrio econdmico-financiero
concesionales. Las | dtesis de crecimiento del trafico constituyen asimismo
principales del Plan Econodmico-Financiero, pues, deferminan los ingre:
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En el marco del :es0 de refinanciacion conjunto y simultaneo de la deuda de ITINERE y
de su participad JAITINERE, se ha procedido a la novacion modificativa no extintiva del
contrato de fina idn suscrito por la Sociedad en agosto de 2011 y novado en julio de
2014, La citad: v on, cuya fecha de efectividad es el 16 de febrero de 2016, ha
consistido, princ 1ente, en la extension de la fecha de vencimiento hasta el 6 de octubre

de 2025, la redi n del margen aplicable a la financiacion, |la modificacion del régimen de
pago de interes 3 forma que su pago sea integramente en efectivo, la unificacion de los
tramos del prés! con e inacion de los destinados a linea de crédito y la obiigacion de

destinar a amortizacién el importe del dividendo recibido de ENAITINERE, que se menciona
en el punto anterior,

Confecha 16 de fi rero de 2016, fecha de entrada en vigor del contrato de préstamo novado,
ITINERE ha procedido a la amortizacién anticipada de un importe de 11,700 miles de euros,
por lo que, a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, la Sociedad mantiene
una deuda con en ades de crédito que asciende a 571.082 miles de euros.

Asimismo, con fe a de efectividad 16 de febrero de 2016, ENAITINERE ha amortizado
anticipadamente el préstamo sindicado contratado en el ejercicio 2013, mediante la
contratacion de dos facilidades crediticias: un préstamo sindicado por importe de 760.754
miles de euros y préstamo bilateral por 300.000 miles de euros, ambos con vencimiento el
6 de octubre de 25 y con las mismas garantias reales de que disponia la financiacion
cancelada. Esto evos préstamos, ademas de amortizar el préstamo sindicado existente,
han servido par: onar a ITINERE el dividendo con cargo a reservas voluntarias por valor
de 50.000 miles :uros mencionado anteriormente.

El préstamo sin :ado estd referenciado al Euribor 8 meses y contempla amortizaciones

arciales, mientras que el préstamo bilateral es a tipo fijo y sin amortizaciones parciales. Las
coberturas de tipos de interés asociadas a la financiacion cancelada se mantienen para estas
nuevas operacic

Por dltimo, y en el marco de! citado proceso de refinanciacion, con fecha 1 de marzo de 2016,

se ha elevado a lico la novacion modificativa de la emision de obligaciones subordinadas
convertibles em 5 por ITINERE en 2014, en virtud de la cual se ha modificado la fecha de
vencimiento fin: t la emision, que se ha fijado en octubre de 2025, excepto por lo que

respecta a 1.7C  1ligaciones representativas del 15,5% de la emisidn, cuyo vencimiento
continua siendo en octubre de 2018,

Tal y como se nciona en la nota 23.1, con fecha 16 de febrero de 2016 ha sido
comunicado a ERE por parte de la Agencia Tributaria el inicio de actuaciones de
comprobacion vestigacion de caracter parcial en relaciébn con el impuesto sobre
sociedades del ejercicio 2013. Los Administradores de la Sociedad consideran que de las
citadas actuaciones inspectoras no surgiran pasivos que pudieran afectar a las cuentas
anuales consalidz s de forma significativa.
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EVOLUCION DEL GRUPO ITINERE EN 2015

La actividad de ITI E INFRAESTRUC" RAS, S.A. en el afo 2015 se ha centrado en la
gestién de sus sociedades participadas, que concentran su actividad en el negocio maduro de
concesiones de autopistas de peaje en Espafia. A 31 de diciembre de 2015, ITINERE participaba
en un total de 6 ¢ :esionarias de autopistas todas ellas en explotacion (que suman 8089,2
| Smetros), asi como en una sociedad que gestiona la explotacion de otra infraestructura i, y
en otra sociedad cu  objeto es la prestacion de servicios de gestidon de cobro por el sistema de
telepeaje.

Durante el ejercicio 2015, ITINERE ha llevado a cabo la labor de gestién y coordinacion de las
sociedades del Grupo, que han desarrollado su actividad con normalidad. El ejercicio ha
comenzado a marcar un punto de inflexion de la situacion de crisis econdmica generalizada que
habia venido afecti io en los Ultimos afos al trafico de las autopistas. Aungue la jora
econdmica general rante 2015 se puede calificar como moderada, parece indicar el | de
una senda de recuperacion despues de varios afos de contraccion.

Es portante men nar entre los hechos mas relevantes que se han producido durante el
gjercicio los siguientes:

» La estabilizacion de la deuda de ITINERE, mediante la novacién del contrato de préstamo
sindicado cuyo saldo nominal al cierre ascendia a 629,3 millones de euros. Con fecha 6 de
octubre de 2015 dicho préstamo fue novado y refundido con el fin de extender su ven niento
a la fecha que resultase de la refinanciacion de la deuda de ENAITINERE y mejorar el resto
de sus condiciones. La entrada en vigor de la novacion quedd sujeta a la condicion
suspensiva, que se ha cumplido con fecha 16 de febrero de 2018, y en consecu cia la
nueva fecha de vencimiento del préstamo es el 6 de octubre de 2025 y el importe nominal,
tras las amortizaciones efectuadas, de 571,1 millones de euros.

» La refinanciacion de fa deuda de ENAITINERE, que al igual que la anterior, quedd sujeta a
una condicién suspensiva que se ha cumplido en febrero de 2016 y que ha permitido una
extension del plazo de vencimiento de esta deuda hasta el afio 2025, como se expone
detalladamente mas adelante. Con el objeto de simpilificar la estructura societaria existente,
en agosto de 2015 se ha realizado la fusion por absorcion de PARTICIPACIONES AP-1
EUROPISTAS por parte de ENAITINERE vy, simultaneamente, 1a transformacion societaria de
ENAITINERE en una sociedad andnima

= Se han iniciado por parte de nuestra participada AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, C.ESA.
las obras de ar  acion de capacidad de la autopista AP-8, correspondientes al acceso a
Vigo —incluido e znte de Rande- y al tramo Santiago Norte-Santiago Sur.

C > apuntdbamos al principio de estos comentarios, después de un largo periodo de  sis
et omica, el gjercicio 2015 inicia una senda de mejora en la situacion econémica general, que
también se ha reflejado en la evolucion del sector de las autopistas. La recuperacion del trafico
de! sector se inicid levemente en el gjercicio 2014, después de 6 afos consecutivos de caida.
Durante 2015, este crecimiento de los traficos del sector de autopistas espafol se ha consc  ado
hasta alcanzar una mejora del 5,9%. La IMD total de las concesionarias del Grupo ITINERE en &l
ano 2015 alcanzd los 17.095 vehiculos, con una variacion positiva respecto a 2014 del 4,25%. La
IMD de vehiculos ligeros de la totalidad de las autopistas del Grupo para el conjunto de! ejercicio
2( 3 ha alcanzado la cifra de 14.852, lo que supone un crecimiento del 4,13% sobre la de 2014.
Por otro lado, el mis 3 indice para los vehiculos pesados ha ascendido a 2.243 vehiculos, lo que
representa un aume 3 5,07% respecto al ejercicio precedente.
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Ell 3 de Espafa en 2015 ha crecido un 3,2% respecto a 2014, lo que supone un crecimiento de
18 décimas con respecto a 2014, que fue del 1,4%. Durante el cuarto trimestre el crecimiento fue
del 0,8%, a lo que la: manda nacional contribuyd con 4,1 puntos porcentuales (igual que en el
trimestre anterior), mientras la demanda exierior restd seis décimas, una menos que en el
trimestre anterior. Con este dato, el PIB vuelve a tasas de crecimiento similares a las que
registraba antes de la crisis, y este crecimiento medio es similar a los registrados en 2003 y 2004,
afins del «<boom» inr  biliario. Espafia es, ademas, el pais que mas crece de los grandes dentro
de | eurozona, muy por encima de Reino Unido (la economia britdnica aumentd un 2,2% en
2015}, y duplicando o friplicando el crecimiento de Alemania, Francia e ltalia. El principal
cat zador del crecimiento econdmico ha sido el consumo final de los hogares, que avanzo al
mismo ritmo anual que la economia, un 3,5%. Por el lado de la demanda, la inversion redujo algo
su1 no de crecimiento, destacando |a inversion en bienes de equipo, que cerrd el afo a una tasa
del 10,9%. La construccion vuelve a dar signos de recuperacion y su tasa anual crece al 5,2%,
mas que el PIB.

En linea con la evolucidon del PIB, también mejoran sensibiemente los datos de empleo. El
numero de ocupados, en términos de empleo equivalente a tiempo completo, alcanza una tasa
anual del 3% en 2015, lo que supone un aumento de aproximadamente 495.000 puestos de
trabajo a tiempo comnleto en un afio. El mayor ritmo de creacion de empleo se debe,
principalmente, al er 0 asalariado, que pasa de crecer el 1,4% en 2014 al 3,4% en 2015. La
productividad por ocupado aumenta ligeramente, un 0,2%, una décima menos que en 2014, v la
remuneracion por asalariado crece un 0,5% tras un descenso del 0,6% del afio anterior, de
manera que los costes laborales unitarios se incrementan el 0,3% (-0,8% en 2014)}. En el conjunto
del afio 2015 la produccion industrial aumentd un 3,2%. Por lo que se refiere al sector servicios,
prosigue su dinamismo, especialmente en el sector turistico, que se mantiene firme en su senda
expansiva. Asi, el afio 2015 se cerrd con la llegada de 68,1 millones de turistas, lo que supone un
incremento del 4,9% superior al de 2014.

Los indicadores de opinion también sefalan una mejora del consumo privado, y asi, el indicador
de confianza del consumidor, elaborado por e CIS, alcanzd el nivel del 107,4 en diciembre de
2015, maximo historico de la serie que comienza en septiembre de 2004 y superando el nivel 100
{(p encima del cu: existe una percepcion positiva de los consumidores). No obstante la
evolucion posterior de este indicador al principio de 2016 pone de manifiesto determinadas
inc  idumbres, que son fruto de la inseguridad politica nacional y tambiéen de la situacion
economica internacic  al, que apunta ciertas dudas.

La tasa de variacion anual del IPC a diciembre 2015 fue del 0,0%, tres décimas por encima de la
registrada el mes anterior. La tasa anual de la inflacion subyacente, que no incluye los precios de
los productos energéticos ni de los alimentos no elaborados, cerrd el gjercicio 2015 en el 0,8%. A
lo largo de 2015, el IPC sdlo ha registrado tasas interanuales positivas en tres meses: junio y julio
(0,1% en ambos casos) y diciembre, con un 0,0%. Esta evolucidn, como ya ocurrié en el ejercicio
anterior, ha venido condicionada en gran medida por la evolucion del precio de los combustibles.
Tras dos afos de tasas de variacion de precios negativas, todo apunta a que estamos a punto de
iniciar un periodo de  flacion ascendente. Los factores que hacen llegar a esta conclusion son la
desaparicion del efecto escalon que ha producido la intensa bajada del precio del petrédleo
durante el afo 2015; el debilitamiento del euro con respecto al dolar como consecuencia de la
div jencia de las politicas monetarias a ambos lados del Atlantico, asi como la mejora del
me ado laboral, con un incremento previsto del niumero de ocupados gue se estima en torno a
40u.000 nuevos empleos netos en 2018, que actuara favorablemente sobre la renta y la
confianza de los hog: :s, lo que animara el consumo y, por tanto, los precios.

Segun los resultados de la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) del dltimo trimestre de 2015,
latasa de paro bajo en Espafia durante 2015 en 2,8 puntos y se situa, al cierre del afio, en
el 20,9%. En total, 680.000 parados menos, lo que situa el nimero de parados en 4.778.500
personas, Esta mejora de la evolucion del empleo cabe atribuirla a la mavor fortaleza de la
actividad econdmica, a los efectos de la ultima Reforma laboral de principi

moderacion salarial.
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4, PF CIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

Por In que se refiere al posible “Riesgo de Mercado”, las sociedades concesionarias participadas
por TINERE operzs en funcion de contratos de concesion con las Administraciones, que
establecen el dereck  al restablecimiento del equilibrio econémico financiero en el caso de que se
produzcan circunstancias ajenas al riesgo y ventura del concesionario, lo gue limita de forma
si¢ icativa los riesgos de la actividad. No obstante, se pueden identificar algunos factores de
rie 1 que se resumen a continuacion:

" iesgo de der da; En las concesiones de autopistas, los peajes que cobran las
sociedades concesionarias, que representan la principal fuente de sus ingresos, dependen
del numero de vehiculos que las utilizan y de su capacidad para captar trafico. A su vez, la
intensidad del trafico y los ingresos por peajes dependen de diversos factores, incluyendo la
calidad, el esta ' de conservacidn, comodidad y duracion del vigje en las carreteras
alternativas gratuitas o en otras autopistas de peaje no explotadas or el Grupo, el ' torno
econdmico y los precios de los carburantes, las condiciones meteorolégicas, la legislacion
ambiental {incluyendo las medidas para restringir el uso de vehiculos a motor para reducir ia
contaminacian), la existencia de desastres naturales, y la viabilidad y existencia de medios
alternativos de transporte, como el transporte aéreo y ferroviario, y otros medios de transporte
interurbano. Dadas las caracteristicas actuales de la cartera de ITINERE (negocio maduro y
ampliamente consolidado), el riesgo de demanda puede considerarse reducido en lo referente
a algunos de los factores mencionados.

» Riesgo regulatorio: Las sociedades participadas por ITINERE estan sujetas al cumplimiento
de normativa tanto especifica sectorial como de caracter general (normativa contable,
medioambiental, laboral, proteccion de datos, fiscal, etc.). Como en todos los sectores
altamente regulados, los cambios regulatorios podrian afectar negativamente al negocio de 1a
Sociedad. En el caso de cambios regulatorios significativos (incluyendo modificaciones
tributarias), las sociedades concesionarias del Grupo, en determinadas circunstancias,
tendrian derecho a ajustar los términos de la concesidn o a negociar con la Administracion
competente determinados cambios en estos para restablecer el equilibrio economico-
financiero.

* Riesgo de expansion del negocio a otros paises: No esta previsto actualmente ningun
proyecto concreto de expansion a otros paises. No obstante, en caso de que ITINERE realice
una expansion de su negocio hacia otros paises, si se considera que ello contribuira a su
crecimiento y rentabilidad futura, de forma previa a cualquier aprobacion de una inversion de
este tipo, se realizard un analisis exhaustivo sobre el terreno. Si bien toda expansion a
nuevas ambitos geograficos comporta un riesgo, la experiencia previa del equipo gestor en
dicho desarrollo  :ernacional puede mitigar dichos riesgos.

Respecto a la evolucion ecandmica general, y como ya se ha mencionado a lo largo de este
inf ne, el panoram actual ha comenzado a apuntar una mejora de la situacién econdmica en
Espafia, si bien no exenta de riesgos, también en el marco general de la economia mundial. En
base a la experieni de afos precedentes se deduce que la evolucion de los traficos esta
relacionada con el compartamiento de las principales variables macroecondmicas.

Ol s riesgos a los que se encuentran sometidas las sociedades del Grupo son:

. iesgos por dafios ocasionados en los trabajos de conservacion de las infraestructuras, o, en
su caso, de obras de construccion y ampliacién,

* Riesgos relacionados con la prevencion de los riesgos labarales.

» Riesgos por pérdida de bienes.
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6. ACTIVIDADESENMA RIADE ¢ STIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad no se halla inmersa en planes de investigacion y desarrolio que por su relevancia y
resultados esperados  2dan transformar de manera significativa la evolucion de su actividad.

ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

Durante el ejercicio 2015 la So dad no ha adquirido ninguna accién propia. Como consecuencia
de adquisiciones de ejercicios anteriores, al 31 de diciembre de 2015 posee 53.469 acciones,
representativas del ( % de su capital social. Dichas adquisiciones se realizaron en virtud de lo
establecido en el a do de 1 Junta General de Accionistas de 24 de junio de 2009, que
autorizd la adquisic derivativa de acciones propias por la Sociedad y/o sus sociedades
dependientes con los requisitos y limites establecidos en la legislacion vigente.
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PRIMERO: En cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 253 de la Ley de Sociedades de Capital y e}
Art. 37 del Cddigo de Comercio, los Administradores de la Sociedad ITINERE
INFRAESTRUCTURAS, S.A., formulan las presentes Cuentas Anuales Consolidadas -Balance
Consolidado, Cuenta de Resultados Consolidada, Estado de Resultado Global Consolidado, Estado
de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado, Estado de Flujos de Efectivo Consolidado y Memoria
Consolidada- y el Informe de Gestion, correspondientes al ejercicio social cerrade al 31 de diciembre
de 2015, que se recogen en las paginas 1 a 86 del presente documento y con la firma del secretario
del Consejo de Administracion.

SEGUNDO: Asimismo los Administradores de |la Sociedad, manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad gue sirve de soporte a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida, gue por su
naturaleza, deba ser incluida en el documento especifico de informacion medioambiental previsto en
la Orden JUS/206/2009, de 28 de enero.

Lo firman en Madrid, el dia 30 de marzo de 20186,
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