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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Balances Consolidados
31 de diciembre de 2011 y 2010
{Expresados en miles de euros)

_NOTAS 2011 2010
AGTIVO - :

ACTIVOS NO CORRIENTES L asuaam
ir}m;)viﬁ_zéciuhes materiales 5 . S7z :
Acuerdos concesionales 6 3M 7.566j 3.520.064:
Inversiones inmobiliarias o R A 2399 2585
Ofros aclivos intangibles 8 1279 1.219,
Fondode comerco o 4ye o t2eiszz 1291522
Inversiones contabilizadas por el método de fa participacion 10 (2.169) . (726)

. Aclivos financieros no corientes Lotz szl 27805
Activos porimpuesto diferido 25 194803 184873

ACTIVOS CORRIENTES o ... 158200 146.037

 Exsencs ... ME2 1096
Deudores comerciales yolras cuenias acobrar « 50342 58706
Clientes por ventas y prestacion de sendcios 18 . 10267  10.166

Activopo_rimpuestc_;cqfrienig 25 _ _9‘_12_' : 309
Ofros créditos con las Administraciones Pdblicas : 14 37.378 44_.1_7_'4:
Otras cuentas a cobrar .15 1785 4.057
inversiones financieras corrientes : RE 6 888
Efectivo y equivalentes al efectivo B B L o teesz o 80788
Otros activos corrientes U y 713 4579
TOTALACTVO | o 5072581 _ 5.178.056

Las notas 1 a 39 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Balances Consolidados

al 31 de diciembre de 2011 y 2010
(Expresados en miles de euros)

NOTAS 2011 2010

PATRIMONIONETO ) e sttase
Patrimonio neto atnhu[da a accaomstas de Ea dominante 17 735.944! 809.569
Capital suscrito : 105341 105,510

_ Prima de emision w e o...o.m33M0. 213310
Acciones propias o - - (130) _ (8on)
Reservas T S (46935) (45.849)
Ganancnas acumuladas yolfas reservas o o 484, §§_8 537399
Particlpacmnes no dominantes 17 ' 1.726; 1.77¢
PASIVOS NO CORRIENTES ' 3 3.966.587. 4.408.912
Ingresos diferidos 18 : 669 12,320:
Provisiones para actuaciones de reposicion o2z 79619 72,022,
Pasivos f‘ﬁancieros no corrientes ) _ _ 18 . 2728, 343'_ . 2818.264:
Acreedores no corrientes o . o 21 _ ggo.8s0 93@;1__(_)_1 _f
Pasivos porimpuestodiferido 25 168976 178.205
PASIVOS CORRIENTES . i 368.323 257.798,
Pasivos financieros corrientes 19 ' 226,646 105.531,
Provisiones para actuaciones de reposicion corrientes 22 14404 15.601
Acreedores corrientes .. 1mass 1368666
Derivados o o _ 21 20670 20 432
Paswo pornmpuesto corrlenle _ 2 B837: o 1 406
Ofras deudas con las Admmlstramones Publlcas 14 10 963 1'1 512
Otros acreedores corrientes _ 23 94713 103.316
TOTAL PATRIMONIO NETQ Y PASIVO . 5072581 5.178.056

Las notas 1 a 39 de ia memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales consoclidadas del ejercicio 2011
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas de Resultados Consolidadas
de los ejercicios anuales 2011 y 2010
{Expresadas en miles de euros)

Motas 2041 2010
Imperte neto de la cifra de negocios 26 298.405 313.519
Trabajos efectuados por el grupo para el inmovilizade 150 316
Otros ingresos de explotacion 35 5.256 16.165
Imputacién de subvenciones 18 23 48
Total ingresos de explotacion 303.840 330.048
Aprovisionamientos (1.404) (1.973)
Gastos de personal 27 {39.223) (40.403)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizade 5,6,7y8 {94.343) (84.297)
Senicios exeriores y otros gastos de explotacion 28 (30.763) {34.1486)
Variacién de las provisiones de trafico 21.2 273 7.495
Dotacion pravisidn para actuaciones de reposicion 22 (9.568) (12.651)
Total gastos de explotacion (175.428) (165.975)
RESULTADO DE EXPLOTACION 128412 164.073
Otros infereses e ingrésos asimilados 4.838 3.700
Variacion de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable 12y 21 - 4.t00
Diferencias de cambio 4 618
Total ingresos financieros 29 4,842 8.418
Gastos financieros ygastos asimilados (209.635} (205.827)
Vartacion de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable 21 {12.890) -
Total Gastos financieros 29 {222.525) {205.827)
RESULTADO FINANCIERO (21 7.683)' {197.409)
Resultado de sociedades integradas por el método de la participacion 10 (808) {815)
Resultade en ventas de activos 7 146 892
RESULTADO CONSOLIDADQ ANTES DE IMPUESTOS (89.933) {33.259)
Impuesto sobré sociedades 25 17.536 36.874
RESULTADO CONSOLIDADQ DEL EJERCICIO ACTIV, CONTINUADAS (72.397) 3615
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO ACTIV, INTERRUMPIDAS 30 452 (6.258)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (71.945) (2.641)
Atribuible a:
Parlicipaciones no dominantes 17 (646) (697)
SOCIEDAD DOMINANTE 31 {72.591}) (3.338}
Beneficio basico por accién (euros) 32 (0,34}. {0,02}
Beneficio diluido por accién (euros) 32 (0,34) {0,02}

Las notas 1 a 39 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales canselidadas del gjercicio 2011
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estados de Resultado Global Consolidados
de los ejercicios anuales 2011 y 2010
(Expresados en miles de euros)

2011 2010
A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (71.945) {2.641)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Coberturas de flujos de efectivo (6.047) (29.346)
Diferencias de conversion 996 (8.001)
Efecto impositivo 1.814 8.805
B} Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto {3.237) (29.542)
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por coberturas de flujos de efectivo 3073 34.370
Efecto impositivo (922) (10.311)
C) Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias _ 2.151 24059
TOTAL RESULTADOS GLOBALES (A+B+C) {73.031) (8.124)
Atribuible a:
- Accionistas de |la Sociedad (73.677) (8.821)
- Pariicipaciones no dominantes 646 697
{73.031) {8.124)

Estados de Cambios en el Patrimonioc Neto Consolidados
de los ejercicios anuales 2011 y 2010
{Expresados en miles de euros)

Rescrvas Ganancias
Capitat Prima de Accienzs  Dierencias Reserves por  2cumulpdas Participacones TOTAL
eoonturate  emiken P Opas <53 cobprtura oo y ol 3% no dominanies

cenverzisn licjos de pjective FOLETVaRS
SALDO, FINAL DEL ANO 2009 107374 713310 {11.446) (6.344) (34.022) 552727 1.746 823142
Resutiada global del periodo (nota 17) - - (9.061) 3.518 (3.338) 697 (8.124}
Operaciones con acclones de la dominante (nota 17.1) (1.661) - 10.645 - . {(11.793) - (2,809)
Ciras variaciones def patrimonio neto (nela 17) . - - - - (1ev) {666} (863)
SALDO, FINAL DEL ANO 2010 105510 #3310 {801) {15.245}) (230.504} 537,399 1.777 #11.34¢
Resuitado global del periode (nota 17) - - 496 {2.082) (72.581) 646 {73.03%)
Operaciones con acciones de la dominanie {nola 17.1) (169) - 671 - - (1.201) - (689}
Qtras variaciones del patrimonio neto {nota 17) - - - - - 751 (697) 54
SALDO, AINAL DEL ANO 2011 05.341 #13.310 {130) {14.349} (32.586} 464.358 1.726 T37.670

Las notas 1 a 39 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estados de Flujos de Efectivo Consolidados
de los ejercicios 2011 y 2010
{Expresados en miles de euros)

Notas 2011 2410
Resultado Neto (72.591) (3.124)
Participaciones no dominanies 17 646 (697)
Amortizaciones/provisiones 5,6,7,821y22 104.387 59.453
Imputacién de subvenciones 18 (29) (48)
Resultado de sociedades contabilizadas por el método de la participacion 10 808 815
Resultado enajenacién activos (1486) {892)
Resultado financiero 29 217.683 197.409
Impuesto sobre sociedades 25 (17.5386) (36.874)
Actividades interrumpidas 30 (452} 6.256
Fondos Generados por las Operaciones 232770 252,298
Clientes yolros deudores 99.359 98.247
Existencias 9 {243)
Acreedores comerciales (73.624) (66.571)
Ofros aclivos y pasivos corrientes (37.585) (74.188)
Variacidn del Capital Circutante Neto {11.841) {42.755}
FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 220.929 209.543
[nversicnes en inmovlizado material e intangible {1.077) (3.411)
Inversiones en acuerdos concesionales / Inversiones de reposicién {13.940) (30.514)
Inversiones en inmoviizado financierc {1.425) (637)
Desinversiones en inmovilizado material e intangible 1.904 36
Desinversiones en inmovilizado financiero 21.001 1.343
lntereses ydividendos recibidos 3.525 2.789
FLUIJOS NETOS DE TESORERIA POR ACTIVIDADES DE INVERSION 9.988 (30.394)
Incremento del endeudamiento financiero £81.518 40.391
Disminucion det endeudamiento firanciero (764.395) (119.757)
Intereses pagados (123.508) (127.394)
Variacién del Endeudamiento Financiero (206.384) (206.760)
Adguisicidn/enajenacién de acciones propias 17 (696) (2.808)
Variacion de la Financiacion Propia (696} {2.808)
Oftras Fuentes de Financiacion (289) 6.148
Otras Fuentes de Financiacion (288) 6.148
FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION {207.369) (203.420)
Flujos netos de tesoreria por actividades interrumpidas 30 225 1.082
Efecto variacién tipos de cambio (14) 45
VARIACION DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES 23.759 {23.134)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 80.768 103.902
Efective o equivalenies al final del ejercicio 104.527 80.768

Las notas 1 a 39 de la memoria adjunta forman parie integrante
de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011
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1.

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las 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.8.A. -}, se constituyd como Sociedad Anénima el 21 de mayo de
1968.

Su domicilio social actual esta fijade en Calle Capuchines de Basurto, 6 de Bilbao. Figura inscrita en
el Registro Mercantil de Vizcaya, tomo 4916 del Libro de Sociedades, folio 21, hoja n® BI-518148; y en
el censo de entidades juridicas del Ministerio de Economia y Hacienda con el C.I.F.: A-28200392.

El objeto social de [a Sociedad consisle emn:

(o]

La promocién o realizacién de la construccidon, conservacion y explotacion de cualesquiera
autopistas, carreteras, tdneles o tramos de los mismos, en régimen de concesién administrativa,
de los que pudiera ser adjudicataria, incluyendo la construccion de aquellas obras de
infraestructuras viarias 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 tréfico, cuyo proyecto de ejecucién o solo la ejecucion se imponga a la sociedad
concesionaria como contraprestacién asi como las actividades dirigidas a la explotacion de las
areas de servicio de las autopistas, tineles o carreteras cuya concesidn ostente, las actividades
que sean complementarias de las anteriores: estaciones de servicio y centros integrados de
fransporte y aparcamiento, siempre que todos ellos se encuentren deniroc del area de influencia
de aquellas infraestructuras, determinada por las disposiciones iegales aplicables.

El disefio, construccién, ejecucidn, explotacidn, gestién, administracion, conservacion vy
promocion de foda clase de infraestructuras y de obras, tanto publicas como privadas, ya sea
directamente o a través de ia participacion en sociedades, agrupaciones, consorcios o cualquier
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 urbanc e interurbano, ya sea por via terrestre, maritima o aérea, asi como la
explotacion y gestion de toda clase de obras y servicios complementarios que puedan ofrecerse
en |as dreas de influencia de infraestructuras y obras, publicas y privadas.

Prestacién de servicios relacionados con la conservacion, reparacién, 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 ejecucion de todo tipo de ocbras y
construcciones.

La adquisicion, tenencia, 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 depuracién vy
concesiones administrativas de obras y servicios.

La explotacién y aprovechamiento de yacimientos minerales, minas y canteras, asi como la
adquisicidn, uso y disfrute de permisos, concesiones, licencias y autorizaciones y demas

derechos de caracter minero, y la distribucion y comercializacion de productos minerales. Quedan

exceptuadas las actividades relacionadas con minerales de interés estratégico.

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES S
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

o La fabricacién, compra, venta, suministro, importacion, exportacién, arrendamiento, instalacion,
distribucién y explotacién de maquinaria, herramientas, vehiculos, instalaciones, materiales,
equipos, y mobiliario de todas clases, incluidos los elementos v materiales de construccién o
destinados a la misma.

o Addquisicion, explotacion en cualquier forma, comercializacion, cesion y enajenacion de todo tipo
de propiedad intelectual y patentes y demas modalidades de propiedad industrial.

o La direccion y gestion de empresas filiales y sociedades participadas espafiolas y extranjeras,
mediante su participacion en los o6rganos de administracion. La direccién estratégica vy
administrativa de sus sociedades filiales en Espafa y en el extranjero, ast como el asesoramiento
juridico, economico, contabie, laboral presupuestario, financiero, fiscal, comercial e informatico de
dichas sociedades, que constituye su actividad principal en la actualidad.

La Sociedad podra, directa o indirectamente, a través de empresas filiales o participadas, realizar las
actividades mencionadas en los apartados anteriores (incluyendo concurrir a cualesquiera
procedimientos de adjudicacion), tanto en Espafia como en el extranjero.

Tal y como se describe en la nota 17 el accionista principal de ITINERE es ARECIBO SERVICIOS Y
GESTIONES, S.I.. {en adelante ARECIBO).

Como consecuencia de lo anterior, la Sociedad pertenece a un grupo de sociedades, en los términos
previstos en el articulo 42 del Codigo de Comercio, cuya dominante dltima en Espafia es ARECIBO,
constituida el 27 de abril de 2009 y con domicilio social en Bitbao. Con fecha 22 de marzo de 2011
ARECIBO formuld sus cuentas anuales consolidadas e informe de gestién consolidado
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010, que fueron depositadas en
el Registro Mercantil de Bilbao. A la fecha de formulacidon de estas cuentas anuales, ARECIBO no ha
formulado atn sus cuentas anuales cansclidadas correspondientes al ejercicio 2011, estando prevista
su formulacién el dia 22 de marzo de 2012,

(b) Antecedentes

En el afio 2000 la Sociedad se fusioné con EURQVIAS C.E.A., S.A. participada en un 35%, mediante
la absorcién por EUROPISTAS C.E.S.A. de esta (itima sociedad que quedd extinguida sin
liguidacion. La fusion fue aprobada por las Juntas Generales de ambas sociedades y elevada a
documento puablico en dicho ejercicio. A este respecto, las cuentas anuales del ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2000 incluyeron informacion detallada dei referido proceso de fusion, tal y como
requieren la Ley 43/1995, de 27 de diciembre y la Norma Foral 3/86, de 26 de junio, del Territorio
Historico de Bizkaia.

Con fecha 1 de actubre de 2007 y, en el marco de una operacién de reorganizacion societaria llevada
a cabo por EUROPISTAS, C.E.S.A., la Sociedad realizé una aportacion no dineraria de rama de
actividad como desembolso de la ampliacion de capital efectuada por la sociedad AP-1 Europistas,
C.E., S.A., de la que la Sociedad es accionista (actualmente la participacion se mantiene de forma
indirecta a través de su participada al 100% PARTICIPACIONES AP-1 EUROPISTAS, S.L,
constituida el 23 de febrero de 2009). La mencionada aportacién supuso el fraspaso de todos los
medios perscnales y patrimoniales afectos a la actividad de |la autopista AP-1 en dicha fecha.

Con anterioridad a la realizacion de la citada aportacidn, el objeto social de Europistas, C.E.S.A.
consistia entre otros en la construccion, conservacion y explotacion de la autopista AP-1 Burgos-
Armifidn, en régimen de concesion administrativa.
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El 31 de diciembre de 2007, con efectos confables a partir de las 24:00 horas, se formalizé la
escritura de la fusion de EUROPISTAS C.E.S.A. con ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.U.,
acordada por los drganos de administracion de ambas sociedades con fecha 17 de abril de 2007, v
consistente en la absorcion de ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.U. por EUROPISTAS C.E.S.A.
con extincion, mediante disolucion sin liquidacion de [a primera y transmision en bloque de todo el
patrimonio a la segunda que, con fecha 1 de enero de 2008, adquirid, por sucesién universal, sus
derechos y obligaciones. Como consecuencia de la fusion realizada, EUROPISTAS, C.E.S.A,
sociedad absorbente, modificé su denominacion social, pasando a adoptar la de la sociedad
absorbida, esto es ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.

Al objeto de atender el canje de la citada fusidn, la Sociedad absorbente amplié su capital social por
valor de 267.358.402,08 euras, mediante la emision de 545.629.392 acciones nuevas de 0,49 euros
de valor nominal cada una de ellas de la misma clase y serie que las que en dicha fecha se
encontraban en circulacion. La citada ampliacion fue integramente desembolsada como
consecuencia de la transmisién en blogue del patrimonio social de ITINERE INFRAESTRUCTURAS,
S.AU

Dado que en la fecha de realizacién de la mencionada fusion ambas sociedades se encontraban bajo
control comin de SACYR VALLEHERMOSO, S.A. - en adelante SyV - (sociedad dominante del
Grupo al que ITINERE pertenecia hasta la liguidacién de la oferta piblica de adquisicion de acciones
que se describe en la nota 1 (c}), las nuevas accionas fueron emitidas por su valor nominal de 0,49
euros por accion mas la correspondiente prima de emisién, obtenida por diferencia entre el valor neto
contable del patrimonio recibido de ITINERE a la fecha de presentacion a inscripcién de la escritura
de fusion y el nominal total del aumento de capital.

Conforme a lo establecido en la legislacion vigente, la ecuacion de canje fue verificada por un experto
independiente designado por el Registro Mercantll vy aprobada por las Juntas Generales de
Accionistas de dichas socledades.

En relacién con la citada operacién de fusion, la Sociedad optd por el acogimiento de la misma al
régimen tributario especial previsto en el capitulo VIII del Titulo VI del Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, a cuyo efecto se comunicé la misma al Ministerio de Economia y
Hacienda mediante escrito de fecha 31 de enero de 2008.

Las cuentas anuales de ITINERE correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008
incluian informacién detallada del referide proceso de fusion.

(c) Cambio en e! accionista de control

Con fecha 30 de noviembre de 2008 se firmd un contrato de compromiso de formulacion y aceptacién
de oferta publica de adquisicién de acciones de ITINERE, sometido a condiciones suspensivas, entre
SyV y CITi INFRAESTRUCTURE PARTNERS L.P. (en adelante CIP). Para la materializacién de
dicho compromiso, CIP constituy¢ ta sociedad PEAR ACQUISITION CORPORATION S.L.U. {en
adelante PEAR).

Dicho contrato incluia, como parte de la operacién, la venta de determinadas participaciones
societarias. En virtud de ello, con fecha 15 de diciembre de 2008 ITINERE y SyV suscribieron
diversos contratos de compraventa de acciones de determinadas sociedades perﬁenementes al Grupo
ITINERE, de forma que, en caso de que la anteriormente mencionada operacién de compra de
ITINERE se materializara, se produciria |a transmision de las acciones de las citadas sociedades al
Grupo SyV durante ef ejercicio 2009.

Adicionalmente, en el marco del referide contrate, CIP llegd a sendos acuerdos con ABERTIS
INFRAESTRUCTURAS, S.A y ATLANTIA, SpA para la adquisiciéon por su parte de determinadas

participaciones de ITINERE en concesiones en Espana Portugal, Brasil y Chile, en caso de que S,

materializara la oferta piblica de adquisicién de acciones.
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Con fecha 15 de diciembre de 2008 la Sociedad suscribio junto con SACYR CHILE, S.A. un contrato
de compraventa de las acciones de SOCIEDAD CONCESIONARIA AUTOPISTA NORORIENTE, S.A.
sometido a condicién suspensiva, por el cual, GESTION VIAL, S.A., sociedad participada directa e
indirectamente en un 100% por ITINERE, adquirié el 0,1027% del capital de la concesionaria
ostentado por SACYR CHILE, S.A., asumiendo ITINERE la obligacion de pago del precio en los
términos pactados.

Asimismo, con fecha 15 de diciembre de 2008 ITINERE suscribié un contrato de compraventa del
7,06% del capital de ITINERE CHILE, S.A. con la sociedad INCHISACYR, S.A., poseedora de las
acciones de la citada sociedad, sujeto a condiciones suspensivas.

Una vez materializada la compraventa de ITINERE en los términocs que se describen mas adelante,
todas las operaciones de compraventa de participaciones sefialadas en los parrafos anteriores, cuya
realizacion se hallaba condicionada al perfeccionamiento del citado contrato, fueron llevadas a
término durante el ejercicio 2009,

Con fecha 3 de junio de 2009, la Comisién Nacional del Mercado de Valores aprob¢ la Oferta Publica
de Adquisicion de Acciones realizada por PEAR sobre el 100% del capital de ITINERE a un precio de
3,96 euros por accion. A través de [a citada oferta, liquidada con fecha 26 de junio de 2008, PEAR
adquirid un total de 341.334.580 acciones representativas del 47,05% del capital de ITINERE.
Adicionalmente y con anterioridad, PEAR habla adquirido 29.614.997 acciones representativas del
4,08% de ITINERE.

Con fecha 30 de junio de 2009, PEAR adquirié a SACYR VALLEHERMOSO, S.A. un total de
68.513.464 acciones de ITINERE, representativas del 9,44% de su capital social, en cumplimiento de
lo establecido en el citado contrate de compromiso de formulacion y aceptacion de oferta publica de
adquisicion de acciones de ITINERE.

Asimismo, con fecha 15 de julio de 2009 y en virtud de determinados acuerdos relativos a la adqwsn:lon
por el oferente de acciones de ITINERE al margen de la oferta, PEAR adquirié 15.483.883 acciones de
ITINERE representativas de un 2,13%.

Con fecha 17 de julio de 2009 ARECIBO vende a PEAR acciones de ITINERE representativas del 4,32%
de su capital social.

Como consecuencia de las operaciones descritas con anterioridad, PEAR mantenia una participacién de
un 67% en el capital social de [TINERE.

Todas las operaciones anteriores constifuyeron una transaccion Gnica y previamente acordada, con la
finalidad de la toma de control de la Sociedad por parte de PEAR.

{d) Combinaciones de Negocios

Con fecha 15 de julio de 2009, los Administradores de ITINERE formularon un proyecto comun de fusion
por absorcion entre ITINERE como sociedad absorbente y las siguientes sociedades como absorbidas:

o AVASACYR, S.L.U. participada en un 100% por ITINERE.

o PEAR participada indirectamente por CIP y Bilbao Bizkaia Kutxa (BBK) a través de ARECIBO.

o SYV PARTICIPACIONES Il, S.L..U., sociedad perteneciente al Grupo SACYR VALLEHERMOSO vy a
través de la cual, ésta Ultima mantenia su participacion en ITINERE junto con CaixaGalicia y
Caixancva (actualmente fusionadas y con denominacién social Novacaixagalicia) y Cajastur.

Dicho proyecto de fusion fue aprobado por las respectivas Juntas Generales de Accionistas con fecha 24
de agosto de 2009, una vez cumplidos los diferentes tramites que a estos efectos exige la Ley.
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La fusion por absorcion entre la sociedad absorbente y las sociedades absorbidas consistio en la
disolucion sin liguidacion de las absorbidas y la transmisidn en blogue de la totalidad de sus activos y
pasivos a la sociedad absorbente, por sucesion universal de derechos y obligaciones.

A este respecto, se llevd a cabo una fusion inversa en virtud de la cual ITINERE absorbié a sus
accionistas, PEAR y SYV PARTICIPACIONES I, 8.L.LJ., lo que permitid que los socios de las citadas
sociedades participaran directamente en el capital de la sociedad absorbente, recibiendo un ntimero
de acciones de ITINERE proporcional a sus paiticipaciones, conforme a o establecido en la ecuacion
de canje.

La citada ecuacion de canje se fue determinada conforme a los valores reales de los patrimonios de
las sociedades intervinientes en la fusidn, sobre el precio de la oferta publica de adquisicion de
acciones descrita en el apartado anterior, y en ningin caso supuso una valoracion de las acciones de
ITINERE superior al citado precio (4,30046913692 acciones de ITINERE por cada participacion social
de PEAR y 0,9206199141274 acciones por las correspondientes a SyV PARTICIPACIONES I,
sS.LUD.

Como consecuencia de la ecuacion de canje aplicada en la citada fusion, verificada por un experto
independiente designado por el Registro Mercantil conforme a lo establecido por la legislacién
vigente, la participacién que ARECIBO mantenia en el capital social de ITINERE al 31 de diciembre
de 2009 se situaba en el 53,17%. Al 31 de diciembre de 2011, ARECIBO participa en un 54,09% en el
capital de ITINERE (54,01% al 31 de diciembre de 2010), debido a la amortizacién de acciones
propias realizada en los ejercicios 2011 y 2010 (véase nota 17).

El citado proceso de fusién supuso la realizacién de una reduccion del capital social de ITINERE
mediante amortizacién de 506.855.250 acciones, al quedar la sociedad absorbenie, después de
haber efectuado el canje, con un nimero de acciones propias representativo de un porcentaje
superior al maximo tegalmente permitido (véase nota 17).

Asimismo, se realizé una fusién impropia, a través de la cual ITINERE absorbié a su sociedad
participada al 100%, AVASACYR, S.L.U. Dada la naturaleza de la citada fusién, no se llevé a cabo
aumento del capital social de ITINERE para [a absorcién del patrimonio de la mencionada filial.

Las operaciones de las sociedades absorbidas se consideraron realizadas a efectos contables por
cuenta de la sociedad absorbente desde del 26 de junio de 2009, fecha de liquidacién de la Oferta
Plblica de Adquisicién de Acciones, y a partir de la cual, PEAR adguirid el control de ITINERE.

La citada fusion se realizé en el contexto de la adquisicion de ITINERE por parte de PEAR a través de
la Oferfa Publica de Adquisicion de acciones descrita en la nota 1 (c) y tuvo como resultado la
reestructuracion de la titularidad accionarial de ITINERE, inicialmente necesaria para la presentacion
de la mencionada oferta ptblica, por o que todo este proceso formaba parte de una transaccion (nica
y previamente acordada. Con el citado proceso de fusién se ha conseguido la mejora de la gestion
empresarial de la Sociedad en la medida en que contribuyd a simplificar las relaciones econémicas y
juridicas entre sus accionistas, mediante la creacion de un Unico centro de decisién estable, que
permite agilizar la foma de decisiones empresariales. Asimismo, la citada fusioén supuso la creacién
de una entidad mas solida y solvente, con una mejor estructura de endeudamiento, lo que redunda en
una mayor autonomia de gestion y eficiencia de los recursos financieros del Grupo. Adicionalmente,
la fusion realizada permitié la reestructuracién de las posiciones acreedoras y deudoras surgidas en
relacién con las distintas operaciones de venta de sociedades del Grupo a SyV, ABERTIS
INFRAESTRUCTURAS, S.A. y ATLANTIA, SpA (véase nota 1 (c)).

Los balances de las sociedades absorbidas que fueron incorporados como consecuencia del citado
proceso de fusidn, se incluyen en las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2010.
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A este respecto, la Sociedad optd por el acogimiento de la operacion de fusion descrita al régimen
tributario especial {de neutralidad fiscal) previsto en el capitulo VIl del Titulo VI del Texto Refundido
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, a cuyo efecto se comunicod la misma al Ministerio de
Economia y Hacienda, mediante escrito de fecha 14 de diciembre de 20089,

(e) Evolucién del Grupo

Con fecha 26 de mayo de 2010 la Sociedad TUNELES DE ARTXANDA participada en un 50% por
ITINERE solicité mediante escrito a la Diputacién Foral de Bizkaia el inicio de un proceso de negociacion
para la extincion por mutuo acuerdo del contrato de concesion administrativa para la construccion,
conservacién y explotacion del Tanel de Artxanda.

A este respecto, la Diputacion Foral de Bizkaia autorizé, mediante acuerdo de su Consejo de Gobierno
de fecha 1 de junio de 2010, el inicio de tal proceso, concluido mediante la aprobacion definitiva con
fecha 28 de octubre de 2010 de un Convenio para la resolucidn por mutuo acuerdo del contrato de
concesion administrativa para la construccién, conservacion y explotacion del Tunel de Artxanda (en
adelante, el "Convenio") por parte del citade Consejo de Gobiemo. Diche convenio fue ratificado por el
Consejo de Administracién de la Sociedad con fecha 8 de octubre de 2010, para su posterior firma por
las partes.

El citado Convenio fue firmado en Bilbac el 29 de octubre de 2010, fecha de entrada en vigor del mismo y
en la que la Sociedad ha procedido a la reversién, en favor de la Diputacion Foral de Bizkaia, de la
totalidad de las obras e instalaciones de la Infraestructura, percibiendo a cambio una indemnizacion, por
importe de 62.567 miles de euros, destinada en su mayor parte a la cancelacion de Jas deudas que la
Sociedad mantenia a dicha fecha con las entidades financieras que otorgaron la financiacién necesaria
para su construccion y expiotacion.

Tal y como se establecio en el citado convenio, desde la fecha en que se produjo la efectiva
resolucion del contrato concesional, la mencionada sociedad ha continuado encargada de la gestion
de la explotacién y mantenimiento de la infraestructura, realizando la exaccion de los peajes a los
usuarios, por cuenta de la Diputacion Foral de Bizkaia, por un periodo iniciaimente previsto de 6
meses cuya finalizacion se situaba el 30 de abril de 2011, v que ha quedado prorrogado hasta que la
Diputacién Foral de Bizkaia lleve a efecto el contrato administrative por medio del cuat haya de
gestionarse en el futuro [a explotacion y conservacion del servicio. Una vez concluido el citado
periodo, la sociedad adoptara los acuerdos societarios necesarios para proceder a su disolucion y
liquidacion. La Diputacion Foral de Bizkaia establecera en los pliegos que hayan de regir el proceso para
la adjudicacion del servicio de conservacion y expiotacion de los Tuneles de Artxanda, una clausula ad-
hoc de subrogacion contractual en las relaciones laborales existentes.

Una vez concluido el citado periodo, la mencionada sociedad adoptara los acuerdos societarios
necesarios para proceder a su disolucién y liquidacion, como consecuencia de lo cual, TUNELES DE
ARTXANDA ha sido considerada como actividad interrumpida de acuerdo con o establecido en la NIIF 5,
y por tante, su contribucion al resultado consolidado al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se presenta en g
ribrica de "Resultado consolidade del ejercicio por actividades interrumpidas” de las cuentas de
resultados consolidadas correspondientes a los citados ejercicios (véase nota 30).

Con fecha 20 de diciembre de 2010 la Junta General Universal de dicha sociedad adopto el acuerdo de
modificar su dencminacion social, por lo que su denominacion actual es Tuneles de Artxanda, S.A.

2. BASES DE PRESENTACION

(a) Imagen fiel y empresa en funcionamiento

Las presentes cuentas anuales consolidadas se han formulado a partir de los registros contables de
ITINERE y de las entidades incluidas en el Grupo y han sido elaboradas de conformidad con las
normas internacionales de informacién financiera adoptadas por la Unidn Europea (NIIF-UE), con el
objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de
ITINERE y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2011 y de los resultados consolidados de
sus operaciones, de sus flujos de efective consolidados y de los cambios en el patnmomo net,‘fr‘
consolidado correspondientes al ejercicio 2011. Bt S i iy
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Con fecha 1 de enero de 2011 han entrado en vigor las normas de adaptacion det Plan General de
Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras publicas, aprobadas por la Orden
EHA/3362/2010, de 23 de diciembre, aplicables en la elaboracidn de las cuentas anuales de las
sociedades concesionarias que forman parte del Grupo ITINERE. Las citadas normas, que tienen el
objetivo de ahondar en la armonizacion de la normativa contable nacional con la europea, en
parficular con la CINIIF 12, incluyen, sin embargo, determinadas adaptaciones para tratar
adecuadamente |a especialidad del negocio concesional. En particular, dichas normas establecen que
una vez reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias, los gastos en que incurre la empresa
concesionaria para financiar la infraestructura deben calificarse a efectos contables como un «activo
regulado» siempre y cuando exista evidencia razonable de que la tarifa (precio plblico) permitira la
recuperacion de los citados costes. En definitiva, una solucion contable similar a la recogida en la
normativa contable vigente en Espaiia hasta la entrada en vigor de las citas normas, pero que supone
un tratamiento que difiere significativamente de lo previsto en las NIIF-UE a estos efectos.

El Grupo ITINERE, ha adoptado la titima version de todas las normas aplicables emitidas por la
Comision de Regulacion de la Unidn Europea (NIF-UE), cuya aplicacion sea obligatoria al 31 de
diciembre de 2011 (véase nota 2 (g)).

Las presenies cuentas anuales consolidadas se han preparado utilizando el principio de coste historico,
con la excepcién de los instrumentos financieros derivados vy los aclivos y pasivos adquiridos en la
combinacion de negocios, que se han registrado a valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2011 el fondo de maniobra del Grupo es negativo en 210.123 miles de euros
{(111.761 miles de euros al 31 de diciembre de 2010). No obstante, los Administradores de la Sociedad
dominante han preparado las presentes cuentas anuales bajo €l principio de gestion continuada dado
que esta situacién no afectard a su desarrollo futuro, como consecuencia de las propias peculiaridades
tanto de la Sociedad dominante como del sector de autopistas de peaje, en el que las sociedades
dependientes operan; por las estimaciones de generacién de flujos de caja, que se prevén similares a los
del ejercicio 2011; por la refinanciacidn prevista de deuda (180.304 miles de euros correspondientes a
una emisidn de obligaciones de AUDASA con vencimiento en mayo de 2012 -véase nota 19-, cuyo
proceso, a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, se encuentra avanzado) asi
como por la propia composicidn del pasivo corriente.

En relacion con lo anterior, el pasivo corriente recoge, entre otras partidas, los intereses derivados de los
préstamos participativos otorgados a ITINERE por sus Accionistas, cuyo importe al 31 de diciembre de
2011 asciende a 65.619 miles de euros (68.170 miles de euros al 31 de diciembre de 2010). De acuerdo
con lo establecido en los contratos que regulan dichos préstamos participativos, el prestatario (ITINERE)
solo pagara intereses en la fecha de pago de éstos (30 de junio de 2012), en la medida en que tenga
suficiente efectivo disponible para efectuar dicho pago, una vez cumplidas sus cbligaciones de pago por
las deudas contraidas frente a terceros.

Las cifras incluidas en estas cuentas anuales estan expresadas en euros, que es la moneda funcional
y de presentacion de la Sociedad, salvo que se indique lo contrario.

Las cuentas anuales individuales de las sociedades que han sido objeto de consolidacién estan
pendientes de la aprobacion de las respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante, los
Administradores de la Sociedad dominante, estiman que se aprobaran sin modificaciones que puedan
afectar de manera significativa a las cuentas anuales consolidadas.

(b) Principios de consolidacion

L.os metodos de consolidacion aplicados para la obtencion de las cuentas anuales consolidadas son los
siguientes:

o Integracién global: para aquellas sociedades en las que ITINERE mantiene, de forma directa o
indirecta, mas del 50% de ios derechos de voto, o bien que se consoliden por integracion globalen &l 7.
suibgrupo al que pertenecen, o bien en las que se ejerza dominio sobre su gestion y administracion. .. /-
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El valor de |a participacion de los accionistas minoritarios en el patrimeonio y en los resultados de las
sociedades filiales consolidadas por integracion global se presenta en los epigrafes “Patrimonio neto
de participaciones no dominantes” del pasivo del balance consolidado y “Resultado atribuido a
participaciones no dominantes” de la cuenta de resultados consolidada, respectivamente.

o Integracion proporcional: comprende las sociedades sobre las que existe un acuerdo confractual con
un tercero para compartir el control de su actividad, y las decisiones estratégicas relacionadas con la
misma, tanto financieras como de explotacion, y para las cuales se requiere el consentimiento
unanime de todos los participes que comparten el control.

o Método de la participacién: aplicado en aquellas sociedades en cuya gestidn se ejerce una influencia
significativa, sin ostentarse el control o sin que exista gestion conjunta con terceros.

La totalidad de los saldos y transacciones realizadas entre las sociedades que integran el perimetro
de consoclidacién han sido eliminados en el proceso de consolidacion.

Se han aplicado criterios contables homogéneos en todas las sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacién.

(c) Comparacion de la informacion

En cumplimientc de ia normativa vigente, las presentes cuentas anuales consolidadas
correspondientes al ejercicio 2011 reflejan cifras comparativas relativas al ejercicio 2010.

A este respecto, y con el fin de facilitar la comparabilidad de las cifras, el balance consolidado al 31
de diciembre de 2010 incluye la reclasificacion realizada de la parte a corto plazo de la “Provisién
para actuaciones de reposicién” que forma parte del pasivo no corriente, por importe de 15.601 miles
de euros.

(d) Composicién del Grupo

El Grupo ITINERE esta constituido por la sociedad dominante ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
y sus sociedades dependientes y asociadas. El detalle de las sociedades que configuran el Grupo
ITINERE al 31 de diciembre de 2011 y 2010, asi como los porcentajes e importes correspondientes a
cada participacién, el meétodo de consolidacion aplicado y las actividades y domicilio social de cada
una de ellas, se muestra en el Anexo | adjunto que forma parte integrante de las presentes cuentas
anuales consolidadas.

Todas las sociedades que forman parte del perimetro de consolidacion tienen como fecha de cierre
de su ejercicio social el 31 de diciembre.

Todas las sociedades que integran el Grupo ITINERE son auditadas por KPMG AUDITORES. S.L.

{e) Juicios y esfimaciones contables relevantes utilizados

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas de conformidad con NHF-UE reguiere la
aplicacién de estimaciones contables relevantes vy la realizacion de juicios, estimaciones e hipdtesis
en el proceso de aplicacion de las politicas contables del Grupo. Las estimaciones e hipdtesis
adoptadas estan basadas en la experiencia historica v otros factores que son razonables bajo las
circunstancias existentes.
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En las cuentas anuales consclidadas del Grupo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2011 se han utilizado ocasicnalmente juicios y estimaciones realizadas por la Direccidn
de la Sociedad dominante v las de las sociedades dependientes, ratificadas posteriormente por sus
Administradores, para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. En este sentido, los aspectos que han implicado un mayor grado de
juicio o complejidad durante el proceso de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas no
tienen efectos significativos en los importes reconocidos en las mismas. Estas estimaciones se
refieren a:

o la evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados actives, incluyendo el fondo de
comercio.

o La vida dtil de los activos materiales e intangibles.

La estimacion de la cuantia y los periodos relativos a las actuaciones de reposicion y gran
reparacién cuando se realicen respecto a periodos de utilizacion superiores al afo, que sean
exigibles en relacién con los elementos que ha de reunir la infraestructura al objeto de que los
servicios y actividades que se prestan y realizan puedan ser desarrollados adecuadamente, son
complejas (véase nota 3 (0)).

e}

o Recuperabilidad de impuestos diferidos de activo. El reconocimiento de los activos por impuesto
diferido se realiza sobre [a base de las estimaciones futuras realizadas por la Sociedad relativas a
la probabilidad de que se disponga de ganancias fiscales futuras que permitan su recuperacion.

o Estimados contables basados en proyecciones. Las hipdtesis de crecimiento del trafico
constituyen una de las bases principales de las proyecciones econémico-financieras, pues
determinan la sistematica para las dotaciones a la amortizacion de la inversion en la autopista.

o Test de efectividad de coberturas. Los tests que se realizan para medir la efectividad de las
coberiuras contables se basan en fa estimacion de determinadas variables del elemento cubierto
y de la propia cobertura, por lo que su calculo esta sujeto a variaciones,

Las estimaciones se realizan segun la informacién disponible a la fecha de balance sobre los hechos
analizados, si bien, es posible gue acontecimientos futuros puedan obligar a modificarlas. Las
estimacicnes realizadas se revisan, por tanto, de forma continuada, procediéndose al reconocimiento
de los efectos que cualquier cambio en las mismas pudiera producir en el periodo en gue son
conocidos.

H Conversién de cuentas anuales de sociedades extranjeras

Los estados financieros de la sociedad nominada en moneda extranjera se han converiido a euros
utilizando el método del tipe de cambio de cierre, y en aplicacién de los tipos de cambio que a
continuacion se detallan:

2011

Tipo de cambio Medio Cierre
Peso chileno / euro 672,38 675,2

Las diferencias de cambio surgidas en el proceso de consolidacion se muestran en el epigrafe de
“Reservas” del patrimonio neto del balance consolidado.
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(g} Normas, modificaciones e interpretaciones de fas NIIF de aplicacion obligatoria desde el 1 de
enero de 2011:

Normas y Enmiendas a Normas

NIC 32 revisada | Clasificacion derechos de suscripcién por el emisor

NIC 24 Desglose sobre partes vincutadas

CINIIF 14 Pagos anticipados cuando existe la obligacion de
mantener un nivel minima de financiacién

CINIF 18 Cancelacion de pasivos financieros con instrumentos de
patrimonio
MNIIF 1 Exencién a la presentacion comparativa de deteminados

desgloses de la NIIF 7

{h} Normas, modificaciones e Interpretaciones de las NIIF con fecha de entrada en vigor posterior
a 1 de enero de 2012 y que |a Sociedad no ha adoptado con anticipacion:

Normas y Enmiendas a Normas Apticacion obligatoria
ejercicios iniciados a partir de

NHF 8 Instrumentos financieros 1 de enero de 2013

La Direccidn del Grupo ha optado por la no aplicacion anticipada de la norma detallada anteriormente.
No obstante, no se espera que los efectos de su aplicacion resulten significativos.

3. PRINCIPIOS CONTABLES

Las principales politicas contables, aplicadas uniformemente por todas las sociedades de! Grupo, son
las siguientes:

{a) Fondo de comercio

El fondo de comercio procedente de las combinaciones de negocios a partir de la fecha de transicion
a las NIIF-UE, se valora en el momento inicial por un importe equivalente a la diferencia entre el coste
de la combinacién de negocios y el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos
contingentes del negocio adquirido en la fecha de la transaccién. De acuerdo con la NIIF 3 Ia
Sociedad optod por valorar las participaciones no dominantes a su valor razonable. Esta valoracion
supone el reconocimiento de las participaciones no dominantes en el fondo de comercio de la
combinacién de negocios.

El fondo de comercio no se amortiza, sino que se analiza su deterioro con una periodicidad anual o
con una frecuencia mayor en el caso en el que se hubieran identificado acontecimientos indicativos
de una potencial pérdida del valor del activo. A estos efectos, el fondo de comercio resultante de la
combinacion de negocios se asigna a cada una de las agrupacicnes de unidades generadoras de
efectivo (UGE) identificadas a las que cabe atribuir capacidad de generacion del valor
correspondiente a la citada diferencia. En este sentido, el Grupo ha definido como UGE a cada una
de las sociedades concesionarias que componen ef Grupo, siendo las citadas agrupaciones, las sub-
holdings en las que I[TINERE participa y de las que dependen las principales sociedades |
concesionarias del Grupo, esto es ENAITINERE, S.L.U. y PARTICIPACIONES AP-1 EUROPISTAS_ e

S.L.U. (véase nota 39).
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Tras el reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora por su valor contable menos las
pérdidas por deterioro de valor acumuladas, que no pueden ser objeto de reversién posterior.

{b) Ofros activos intangibles

Los activos intangibles que incluyen concesiones administrativas, derechos de uso de elementos del
inmovilizado y aplicaciones informaticas, se valoran a su coste de adguisicidn neto de su
correspondiente amortizacién acumulada y de las pérdidas por deterioro que, en su caso, hayan
experimentado. La amortizacion se efectia linealmente en 4 afios para las aplicaciones informaticas
y, en 10 afios, en el caso de los derechos de traspaso. Las concesiones administrativas se amortizan
a lo largo del plazo concesional.

Los aclivos intangibles Gnicamente se reconocen si se tiene certeza de que generaran beneficios
futuros al Grupoe, y siempre que su coste pueda ser valorado de forma fiable. Los activos intangibles
generados internamente, excluyendo los gastos de desarrollo activados, no se capitalizan, sino que
se registran como gastos del ejercicio en que se incurren.

(c) Acuerdos concesionales

De acuerdo con los términos de los distintos contratos concesionales gue explotan las sociedades del
Grupo, la propiedad de los activos concesionales corresponde a las respectivas Administraciones
Concedentes, teniendo los concesionarios el derecho a la explotacién de la infraestructura, en virtud
del cual reciben el precic pagado por los usuarios. Dicho precio se encuentra regulado por el
concedente, en virtud de lo establecido en los respectivos contratos. En consecuencia, Acuerdos
concesionales recoge el valor razonable de la contraprestacion neta a percibir {flujos de caja
generados) como consecuencia de la explotacion de los activos concesionales.

Como consecuencia de la distribucion del precio de adquisicidn realizada en el marco de la
combinacion de negocios Hevada a cabo durante el ejercicio 2009, se valoré la rdbrica de activos
concesionales por su valor razonable. La metodologia aplicada para la determinacion del valor
razonable de los acuerdos concesionales fue la del enfoque de ingresos, mediante el descuento de
fos flujos de caja después del servicio de la deuda generados por las concesiones, afiadiéndole
posteriormente la deuda neta asociada a cada uno de esos activos. La premisa fundamental de esta
metodologia es que los acuerdos concesionales tienen un valor razonable igual al valor presente de
los flujos de caja generados por los activos (véase nota 4).

Los acuerdos concesionales se amortizan mediante un método asociado al patrén de consumeo del
activo concesional, basade en un estudio de traficos realizado por un experto independiente.

(d) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se refleja a coste de adquisicién, que incluye todos los costes vy gastos
directamente relacionados con los elementos del inmovilizado adguiridos, incluidos los costes
financieros, hasta que dichos elementos estdn en condiciones de funcionamiento, menos su
cofrespondierte amortizacidon acumulada y las pérdidas por el deterioro que haya podido
experimentar.

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores de coste
siguiendo el método lineal durante los siguientes afios de vida Util estimados:

Afos de

vida util
Otras construcciones 33a50
Instalaciones técnicas y maquinaria 5a10
Oftras instalaciones, utillaje y mobiliario 3al0
Oftro inmovilizado 3a10
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En cada cierre de ejercicio el Grupo revisa y ajusta, en su caso, los valores residuales, vidas Utiles y
método de amortizacién de los activos materiales.

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmavilizado material que no mejoran su utilizacion o
prolongan su vida dtil, se cargan a la cuenta de resultados en el momento en que se producen.

{e) Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias estan compuestas por terrenos y construcciones que se encuentran
arrendados o disponibles para su arrendamiento a terceros. Las construcciones se amortizan de
forma lineal sobre una vida Util estimada de 33 afios.

Las normas de valoracidbn descritas respecto al capitulo de “Inmovilizaciones materiales” son
integramente aplicables a las inversiones inmobiliarias.

Se realizan traspasos de bienes a inversiones inmobiliarias (nicamente cuando se produce un
cambio en el uso de los correspondientes activos.

3] Deterioro de activos no financieros sujetos a amortizacion o depreciacion

E! Grupo sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de manifiesto el
potencial deterioro de valor de los activos no financieros sujetos a amortizacion o depreciacién,
incluyendo el correspondiente a las entidades contabilizadas por el método de la participacion, al
objeto de comprobar si ef valor contable de los mencionados activos excede de su valor recuperable.

Asimismo, y con independencia de la existencia de cualguier indicio de deterioro de valor, el Grupo
comprueba, al menos con una periodicidad anual, el potencial deterioro del valor que pudiera afectar
al fondo de comercio, asf como a los activos intangibles que aun no se encuentran disponibles para
SU uso.

El valor recuperable de los acfivos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta y
su valor en uso. La determinacién del valor en usc del activo se determina en funcion de los flujos de
efectivo futuros esperados que se derivaran de la utilizacion del activo, las expeciativas sobre
posibles variaciones en el importe o distribucion temporal de los flujos, el valor temporal del dinero, el
precio a satisfacer por soportar la incertidumbre relacionada con el activo y otros factores que los
participes del mercado considerarian en la valoracidn de los flujos de efectivo futuros relacionados
con el activo.

Las diferencias negativas resultantes de la comparacidn de los valores contables de los activos con
sus valores recuperables se reconocen con cargo a la cuenta de resultados consolidada.

El valor recuperable se debe calcular para un activo individual, a menos que el activo no genere
entradas de efectivo que sean, en buena medida, independientes de las correspondientes a otros
activos o Grupos de activos. Si este es el caso, el importe recuperable se determina para la Unidad
Generadora de Efectivo (UGE) a la que pertenece.

Las pérdidas relacionadas con el deterioro de valor de las UGE’s, se asignan inicialmente a reducir,
en su caso, el valor del fondo de comercio distribuide a la misma y a continuacion a los demas activos
de la UGE, prorrateando en funcion del valor contable de cada uno de los activos, con el limite para
cada uno de ellos del mayor de su valor razonable menos los costes de venta, su valor en uso y cero.

Bl Grupo evalla en cada fecha de cierre, si existe algun indicio de que la pérdida por deterioro de
valor reconccida en ejercicios anferiores ya no existe o pudiera haber disminuido. Las pérdidas por
deterioro de valor correspondientes al fondo de comercio no son reversibles. Las pérdidas por
deterioro del resto de activos sélo se revierten si se hubiese producido un cambio en Jas estimaciones
utiizadas para determinar el valor recuperable del activo.
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La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la cuenta de resultados
consolidada. No obstante la reversion de la pérdida no puede aumentar el valor contable del activo
por encima del valor contable gque hubiera tenido, neto de amortizaciones, si no se hubiera registrado
el detericra.

El importe de la reversion de fa pérdida de valor de una UGE, se distribuye entre los actives de la
misma, exceptuando el fondo de comercio, prorrateando en funcién del valor contable de los activos,
con el limite por activo del menor de su valor recuperable v el valor contable que hubiera tenido, neto
de amortizaciones, si no se hubiera registrado [a perdida.

(a) Arrendamientos

Determinadas sociedades del Grupo han cedido el derecho de uso de determinadas instalaciones
bajo varios contratos de arrendamiento. En estos ammendamientos las citadas sociedades no han
transferido a terceros, de forma sustancial, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de
los activos, por lo que se han clasificado come arrendamientos operativos.

Los ingresos procedentes de los arrendamientos operativos se reconocen como ingresos de forma
lineal a lo largo del plazo del arrendamiento.

Asimismo, las cuotas derivadas de los arrendamientos operatives, se reconocen como gasto de
forma lineal durante el plazo de arrendamiento. Las cuotas de amrendamiento contingentes se
registran, en su caso, como gasto cuando es probable gue se vaya a incurrir en las mismas.

(h) Activos financieros

El Grupc clasifica sus inversiones en las siguientes categorias: préstamos y otras cuentas a cobrar,
inversiones mantenidas hasta el vencimiento y activos financieros disponibles para la venta. La
clasificacion depende del propodsito con el que se adquirieron las inversiones y se efectlia atendiendo
a las caracteristicas del instrumento y a la finalidad que determing su adquisicion.

o Préstamos y partidas a cobrar: Son aquelios activos financieros que se originan por la venta de
bienes y la prestacién de servicios por operaciones de trafico de las sociedades; se incluyen
ademas en esta categoria, los créditos por operacicnes no comerciales que son definidos como
aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen
origen comercial, cuyos cobros son de cuantia determinada o determinable y que no se negocian
en un mercado activo,

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes de
transaccién que les sean directamente imputables, y con posterioridad, por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de resultados, aplicando el metodo del
tipo de interés efectivo.

No obstante, aquellos créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio
y que no tengan un tipo de interes contractual, se valoran por su valor nominal, tanto en la
valoracion inicial como en la valoracion posterior, cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo.

o Inversiones mantenidas hasta el vencimiento: Son valores representativos de deuda, con una
fecha de vencimiento fijada, cobros de cuantia determinada o determinable, que se negocian en
un mercado activo y para los que las sociedades tienen [a intencién efectiva y la capacidad de
conservartos hasta su vencimiento.

Después del reconocimiento inicial por su valor razonable, los activos financieros incluidos en
esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los intereses devengados se cortabilizan en
la cuenta de resultados, aplicando el método del tipo de interés efectivo.
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o Activos financieros disponibles para la venia: se incluyen los valores representativos de deuda e
instrumentos de patrimonio de otras empresas gque no hayan sido clasificados en ninguna de las
categorias antericres.

Se valoran inicialmente por su valor razonable més los costes de fransaccion directamente
atribuibles a la compra.

Con posterioridad se valoran a su valor razonable, registrandose en el Patrimonic Neto el
resultado de las variaciones en dicho valor razonable, hasta que el activo se enajena o haya
sufrido un deterioro de valor (de caracter estable o permanente), momento en el cual dichos
resultados acumulados reconocidos previamente en el Patrimonio Neto pasan a registrarse en la
cuenta de resultados.

El Grupo evalua en la fecha de cierre si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o un
Grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro como resultado de uno o
mas eventos oclrridos después de su reconocimiento inicial y gue pudieran tener un impacto sobre
los flujos futuros estimados del activo o Grupo de activos financieros, siempre que estos puedan ser
estimados con fiabilidad.

El Grupo reconoce los deterioros de valor vy la incobrabilidad de préstamos y otras cuentas a cobrar
mediante el registro de una provisién correctora de los activos financieros. En el momento en que se
considera que el deterioro y la incobrabilidad son irreversibles, se elimina el valor contable contra el
importe de la correccion valorativa. Las reversiones de los deferioros de valor se reconocen
igualmente contra el imperte de la citada correccion.

En el caso de activos contabilizados a coste amortizado, el importe de la pérdida por deterforo del
valor es equivalente a la diferencia entre el valor en libros del activo financiero y el valor actual de los
flujos de efectivo futurc estimados descontados al tipo de interés efectivo original del activo. La
perdida por deterioro se reconoce en el resultado del ejercicio y se revierte si la disminucién en los
importes reconocidos puede ser relacionada objetivamente con un evento posterior al reconocimiento
del deterioro, siempre que dicha reversion no excediera el coste amortizado que hubieran tenido los
activos si no se hubiera registrado deterioro alguno.

Los activos financieros se dan de baja contablemente cuando los derechos a recibir flujos de efectivo
relacionados con los mismos han wvencido o se han transferido y el Grupo ha traspasado
sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de su titularidad. Asimismo, la baja de activos
financieros en aquellas circunstancias en las que el Grupo retiene los derechos contractuales a recibir
los flujos de efectivo sdlo se produce cuando se han asumido obligaciones contractuales que
determinan el pago de dichos flujos a uno o mas perceptores y se cumplen los siguientes requisitos:

o El pago de los flujos de efective se encuentra condicionado a su cobro previo;
o El Grupo no puede proceder a la venta o pignoracion del activo financiero; y

o Los flujos de efectivo cobrados en nombre de los eventuales perceptores son remitidos sin
retraso significativo, no encontrandose capacitado el Grupo para reinvertir los flujos de efectivo.,
Se exceptia de la aplicacion de este criterio las inversiones en efective o equivalentes al efective
efectuadas por el Grupo durante el periodo de liquidacion comprendido entre la fecha de cobro y
la fecha de remision pactada con los perceptores eventuales, siempre que los intereses
devengados se atribuyan a los eveniuales perceptores.

La baja de un activo financiero implica el reconocimiento de resultados por la diferencia existente
entre su valor contable y la suma de la contraprestacién recibida, neta de gastos de [a transaccion,
incluyéndose los activos obtenidos o pasivos asumidos y cualquier resultado diferido en ingresos v
gastos reconocidos en pafrimonio neto.

Los criterios de reconocimiento de la baja de activos financieros en operaciones en las que el Gruo /
ni cede ni retiene de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su prop:edad 'se
en el andlisis del grado de control mantenido. De esta forma:
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o Si el Grupo no ha retenido el control, se da de baja el activo firanciero v se reconocen de forma
separada, como acfivos o pasivos, cualesquiera derechos u obligaciones creados o retenidos por
efecto de la cesién,

o Si se ha retenido el control, continlla reconociendo el activo financiero por la implicacién
continuada del Grupo en el mismo y registra un pasivo asociado. La implicacion continuada en el
activo financiero se determina por el importe de su exposicion a los cambios de valor en dicho
activo. El activo y el pasivo asociado se valora en funcién de [os derechos y obligaciones que e
Grupo ha reconocido. El pasivo asociado se reconcce de forma que el valor contable del active y
del pasivo asociado es igual al coste amortizado de los derechos y obligaciones retenidos por el
Grupo, cuando el activo se valora a coste amortizado o al valor razonable de los derechos y
obligaciones mantenidos por el Grupo, si el activo se valora a valor razonable. El Grupo sigue
reconociendo los ingresos derivados del activo en la medida de su implicacién continuada y los
gastos derivados del pasivo asociado.

Las transacciones en las que el Grupo retiene de manera sustancial todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un active financiero cedido se registran mediante el reconocimiento en
cuentas de pasivo de la contraprestacion recibida. Los gastos de la transaccion, se reconocen en
resultados siguiendo el método del tipo de interés efectivo.

El Grupo aplica el criterio de precio medio ponderado para valorar v dar de baja el coste de los
instrumentos de patrimonio o de deuda que forman parte de carteras homogéneas y que tienen los
mismos derechos.

(i) Inversiones contabilizadas por el método de participacién

Esta ribrica del balance consolidado adjunto recoge la participacion de la Sociedad dominante en los
fondos propios de la sociedad TACEL INVERSIONES, S.L., consolidada en aplicacion del método de
la participacion.

Posteriormente, se evalla la existencia de deterioro en relacién con la citada valoracién, al objeto de
reconocer las oportunas pérdidas por deterioro respecto a la inversion neta en dicha asociada.

(i) Existencias

Las existencias se valoran a su precio de adquisicién que incluye el importe facturado por el vendedor
después de deducir cualquier descuento y todos los gastos adicionales directamente atribuibles a su
adquisicion.

Las sociedades utilizan el coste medio ponderado para la asignacion de valor a las existencias.

Las correcciones a la valoracion de existencias y la reversion de las mismas se reconocen en la
cuenta de resuitados del ejercicio.

(k) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable y en caso de
pago aplazado, por su coste amortizado, de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo,
menos fa provision por pérdidas por deterioro del valor.

Se establece una provisién para pérdidas por deterioro de cuentas comerciales a cobrar cuando
existe evidencia objetiva de que las sociedades no seran capaces de cobrar todos los impories que
se les adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. El importe de la
provision es [a diferencia entre el importe en libros del activo y el valor presente de los flujos futuros
de efectivo estimados, descontados al tipo de interés efectivo. El importe de |a provisidn se reconoce
en la cuenta de resuliados. Yy
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{1} Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depdsitos bancarios
a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto
plazo de gran liquidez siempre que fuesen facilmente convertibles en importes determinados de
efectivo y que estan sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efectos se
incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de adquisicion.

{m) Instrumentos financieros de patrimonio
Las acciones ordinarias son clasificadas como patrimonio neto.

Los costes incrementales directamente atribuibles a la emision de cualquier instrumento de
patrimonio, con la excepcion de aguellos relacionados con la emision de instrumentos de patrimonio
en el contexto de una combinacion de negocios, se contabilizan como una deduccién del patrimonio,
por su imperte neto de cualquier incentivo o efecto fiscal relacionado.

El coste de adquisicion de acciones propias o los importes resultantes de su enajenacién posterior se
registran en una categoria separada del patrimonio neto consolidado no reconociéndose resultado
alguno en la cuenta de resultados consolidada como ¢onsecuencia de transacciones realizadas con
instrumentos de patrimonio neto.

{n) Préstamos y otros pasivos remunerados

Los préstamos y otros pasivos con intereses se reconocen, inicialmente, por su valor razonable, netos
de los costes en que se haya incurrido en la transaccion. Posteriormente, los pasivos financieros se
valoran por su coste amortizado; cualquier diferencia entre los fondos obtenidos {netos de los costes
necesarios para su obtencion) y el valor de reembolso se reconoce en la cuenta de resultados
durante la vida de la deuda de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.

Respecto a los préstamos participativos que la Sociedad tiene otorgados por parte de sus accionistas,
se valoran al coste y devengan intereses en funcién de la evolucion de la actividad de las sociedades
concesionarias que forman parte del Grupo,

Las sociedades del Grupo dan de baja un pasivo financiero o una parte del mismo en el momento en
el que las obligaciones contempladas en el correspondiente contrato han sido satisfechas,
canceladas o han expirado.

El intercambio de instrumentos de deuda entre las sociedades del Grupo vy la contraparte o las
modificaciones sustanciales de los pasivos inicialmente reconocidos, se contabilizan como una
cancelacion del pasivo financiero original y el reconocimiento de un nuevo pasivo financiero, siempre
gue los instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes.

Las sociedades del Grupo reconocen la diferencia entre el valor contable del pasivo financiero o de
una parte del mismo cancelado o cedido a un tercero y la contraprestacion pagada, incluida cualquier
activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, con cargo o abono a la cuenta de resultados
consolidada.

(f) Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiaies se registran cuando existe una seguridad razonable de que la subvencion
serd recibida y se cumpliran todas las condiciones establecidas para su obtencion.

Las subvenciones de cardcter no reintegrable que financian inversiones en activos revertibles que se
recogen en la rabrica de "Acuerdos concesionales”, se registran como menor importe del citado
acuerdo de concesién. e f
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Adicionalmente, se incluyen subvenciones que se corresponden con la diferencia entre el valor actual
al que se encuentran registrados determinados préstamos otorgados a la Sociedad dominante a tipo
de interes cero y el importe al que éstos han sido concedidos, por considerarse que dicha diferencia
&s una subvencidn de tipo de interes.

La imputacion a resultados de Ia citada subvencion se realiza en la misma proporcion en la que los
citados préstamos se actualizan a un tipo de descuento que se ha estimado adecuado en funcion del
calendario establecido contractualmente para su amortizacion.

[(}} Provisicnes

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

Los importes reconocidos en el balance consolidado corresponden a la mejor estimacion a la fecha
de cierre de los desembolsos necesarios para cancelar la obligacién presente, una vez considerados
los riesgos e incertidumbres relacionados con la provisién y, cuando resulte significativo el efecto
financierg producido por el 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
impuestes, considerando el valor temporal del dinero, asi como los riesgos especificos que 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 revierten en resultados cuando es menor la posibilidad de ocurrencia de que exista
una salida de recursos que incorporen beneficios econdomicos futuros para cancelar tal obligacion que
de lo contrario. La reversion se registra en el epigrafe de la cuenta de resultados consolidada en el
que se ha registrado el correspondiente gasto cuando éste se produce en el mismo ejercicio y si el
gasto se ha producido en ejercicios anieriores, la reversion se reconoce en cuentas de otros ingresos
de [a cuenta de resultados consolidada.

Las scciedades concesionarias estan supeditadas al cumplimiento de ciertas obligaciones
contractuales tales como el mantenimiento de un nivel determinado de operatividad de la
infraestructura asi como de restablecimiento de unas condiciones determinadas de {a infraestructura
antes de su entrega a la Administracidon concedente al término de la vigencia del acuerdo de
servicios. Las citadas obligaciones contractuales se reconocen y valoran de acuerdo con lo dispuesto
en la NIC 37, segln la mejor estimacion del desembolso necesario para cancelar la obligacion
presente en la fecha del balance.

{p) Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Los acreedores comerciales y otras cuentas a pagar se valoran por el valor razonable de la
contraprestacion recibida y con posterioridad por su coste amortizado.

No obstante, aquellas deudas por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y
que no tengan un tipo de interés contractual, se valoran por su valor nominal, tanto en la valoracion
inicial como en la valoracién posterior, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo.

(a) Impuesto sobre sociedades
Con efectos desde el 1 de enero de 2009, [a Sociedad tributa en régimen de consolidacién fiscal

formando parte del Grupo 36/09 del que ITINERE es la sociedad dominante. Dicho Grupo ha sido
constituido tras la exclusién de ITINERE y de sus sociedades dependientes del Grupo de tributacién

consolidada del que SACYR VALLEHERMOSO, S.A. es la sociedad dominante y en el que las

citadas sociedades estaban integradas hasta que, con la materializacién de la oferta puiblica
adquisicion de acciones descrita en la nota 1 (c), se dejaron de cumplir los requisitos e§_tabje0|do
tal efecto. T e,
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El gasto o ingreso por el impuesto sobre las ganancias comprende tanto el impuesto corriente como
el impuesto diferido. Los impuestos, tanto si son del ejercicio corriente como si son diferidos, deben
ser reconocidos en resultados, excepto si han surgido de una transaccion o suceso econémico gue se
ha reccnocido en el mismo ejercicio o en ofro diferente, en cuyo caso se cargan o abonan
directamente al patrimonio neto o bien cuando han surgido de una combinacion de negocios, que no
tendra ningun impacto ni en resultados ni en el resto de cuentas del patrimonio neto.

El impuesto corriente es la cantidad que se estima pagar o recuperar en el ejercicio por el impuesto
sobre las ganancias relativa a la ganancia o pérdida fiscal consolidada del ejercicio. Los activos o
pasivos por impuesto sobre las ganancias corriente, se valoran utilizando fa normativa y los tipos
impaositivos aprobados o a punto de aprobarse en la fecha del balance.

Los impuestos diferidos pasivos son los importes a pagar en el futuro en concepto de impuesto sobre
sociedades relacionados con las diferencias temporarias imponibles, mientras que los impuestos
diferidos activos son los importes a recuperar en concepto de impuesto sobre sociedades debido a la
existencia de diferencias temporarias deducibles, bases imponibles negativas compensables o
deducciones pendientes de aplicacion. A estos efectos se entiende por diferencia temporaria la
diferencia existente entre el valor contable de los activos y pasives y su base fiscal.

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que:

o Surjan del reconocimiento inicial del fondo de comercio ¢ de un activo o pasivo en una
transaccién 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;

o Correspondan a diferencias asociadas con inversiones en dependientes y negocios conjunios
sobre las que el Grupo tenga la capacidad de controlar el momento de su reversion y no fuese
probable que se produzca su reversion en un futuro previsible.

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que:

o Resulte probable que existan bases imponibles positivas futuras suficientes para su
compensacion excepto en aquellos casos en los que las diferencias surjan del reconocimiento
inicfal de activos o pasivos en una fransaccién que no es una combinacion de negocios vy en la
fecha de la transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal;

o Correspondan a diferencias temporarias asociadas con inversiones en dependientes y negocios
conjuntos 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.

Los activos y pasivos per impuesto diferido se valoran a los tipos impositivos que vayan a ser de
aplicacion en los ejercicios en los que se espera realizar los activos o pagar los pasivos, a partir de la
normativa y tipos que estan aprobados o se encuentren practicamente aprobados y una vez
consideradas las consecuencias fiscales que se derivaran de la forma en que el Grupo espera
recuperar los activos o liquidar los pasivos.

El Grupo revisa en la fecha de cierre del ejercicio, el valor contable de los activos por impuesto
diferido, con el objeto de reducir dicho valor en la medida que no es probable que vayan a existir
suficientes bases imponibles positivas futuras para compensarlos.

Les acfivos por impuesto diferido que no cumplen las condiciones anteriores no son reconocidos en el
balance consolidado. Las sociedades del Grupo reconsideran al cierre del ejercicio, si se cumplen las
condiciones para reconocer los activos por impuesto diferidc que previamente no hubieran sido
reconocidos.

Las sociedades del Grupo sdlo compensan los activos y pasivos por impuesto sobre Ias_g_éﬁ"_ TC
corriente si existe un derecho legal frente a las autoridades fiscales y tienen la intencién,de_-iigui 3
deudas que resulten por su importe neto o bien realizar los activos y liquidar las delidas
simultanea. ST
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en el balance consolidado como activos o
pasivos no corrientes, independientemente de la fecha esperada de realizacion o liquidacion.

{r Instrumentos financieros derivados

Determinadas sociedades del Grupo tienen contratadas diversas operaciones de futuros sobre tipos
de interes, con el fin de reducir el riesgo en sus flujos de caja, derivado de las variaciones en fos tipos
de interés contratados en diversas operaciones de financiacion.

Asimismo, en el ejercicio 2009 se contrataron operaciones de cobertura con el objetivo de cubrir el
riesgo de variacion en la tasa de inflacidén en |a sociedad AP-1 EUROPISTAS, C.E.S.A., magnitud en
base a la cual se actualiza anualmente la tarifa que, junto al trafico que circula por la autopista,
determina su cifra de negocios.

l.os derivados contratados por las sociedades del Grupo, designados como instrumentos derivados
de cobertura de flujos de efectivo, son inicialmente registrados a su coste de adquisicion,
realizandose posteriormente las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor razonable
en cada momento, registrdndose en los epigrafes de “"Activos financieros no corrientes” o
“Inversiones financieras corrientes” del activo si son positivas, y de "Acreedores a largo plazo™ o
“Acreedores corrientes- Derivados” del pasivo si son negativas, dependiendo del plazo de realizacién
o liquidacion. Los beneficios o pérdidas de dichas fluctuaciones se registran en la cuenta de
resultados consolidada salvo en el caso en que el derivado haya sido designado como instrumento de
cobertura y esta sea altamente efectiva, en cuyo caso, los cambios en el valor razonable del derivado
se registran, en la parte en gue dichas coberturas son efectivas, netos de su efecto impositivo, en el
epigrafe “Patrimonio Neto”. La pérdida o ganancia acumulada en dicho epigrafe se traspasa a la
cuenta de resultados consolidada a medida que el subyacente tiene impacto en la misma por el
riesgo cubierto, neteando dicho efecto en el mismo epigrafe de resultados.

En el caso de las operaciones de cobertura que no cumplan con los requisitos establecido para su
designacion como de cobertura altamente eficaz, la variacién en su valor razonable serd registrada en
la rabrica de “variacién de valor de instrumentos financieros a valor razonable” de la cuenta de
resultados consolidada.

(s) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional mediante la aplicacion
de los tipos de cambio de contado entre la moneda funcional y la moneda extranjera en las fechas en
las que se efectuan las transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a euros
aplicando el tipo existente al cierre del ejercicio, mientras que los no monetarios valorados a coste
historico, se convierten aplicando los tipos de cambio aplicados en la fecha en la que tuvo lugar la
transaccién.

En la presentacion del estado de flujos de efectivo consolidado, los flujos procedentes de
transacciones en moneda extranjera se convierten a euros aplicando los tipos de cambio existentes
en la fecha en la que éstos se produjeron. El efecto de la variacion de los tipos de cambio sobre el
efectivo y otros medios liquidos eqguivalentes denominados en moneda extranjera, se presenta
separadamente en el citado estado como “Efecto variacién tipos de cambio”.

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liguidacion de las transacciones en moneda
extranjera y en la conversién a euros de activos y pasivos monetarios denominados en moneda
extranjera, se reconocen en resultados. No obstante, las diferencias de cambio surgidas en partidas
monetarias que forman parte de la inversion neta de negocios en el exiranjero se registran como
diferencias de conversidn en cuentas de patrimonio neto.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con activos o pasivos ﬂng,ri

monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen igualmente en resultados, 77~
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La conversion a euros de los negocios que el Grupo mantiene en el extranjero se ha efectuado
mediante la aplicacion del siguiente criterio:

o Los activos y pasivos se convierten al tipo de cambio de cierre en la fecha de cada balance;

o Los ingresos y gastos se convierten a tipos de cambio que se aproximan a los vigentes en la
fecha de cada transaccion; y

o lLas diferencias de cambio resultantes de la aplicacion de los criterios anteriores se reconocen
como diferencias de conversion en el patrimonio neto.

4] Ingresos y Gastos

Los ingresos y gastos se imputan siguiendo el criterio de devengo, es decir, en funcion de la corriente
real de bienes y servicios que reprasentan y con independencia del momento en que se produce la
corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos de peaje son reconocidos por las sociedades concesionarias del Grupo, cuando se
produce el transito de los vehiculos por la autopista. En el caso de algunas sociedades, parte de
estos ingresos son asumidos por el Estado o Gobiernos Autonémicos, de acuerdo con lo establecido
en la legislacion al efecto (véase nota 14). Las tarifas de peaje se actualizan anualmente conforme a
lo establecido en la normativa aplicable a cada sociedad.

Los ingresos se valoran al valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir, deduciendo los
descuentos, rebajas en el precio y otras partidas similares que las sociedades puedan conceder, asi
como, en su caso, los intereses incorporados al nominal de los créditos. Los impuestos indirectos que
gravan las operaciones y que son repercutibles a terceros no forman parte de los ingresos.

Las comisiones por ventas a crédito, tarjetas o dispositivos Via T, en gue incurren las sociedades
concesionarias, se reconocen en la partida servicios exteriores de la cuenta de resultados
consolidada.

En cuanto a los ingresos por prestacion de servicios, éstos se reconocen considerando el grado de
realizacion de la prestacién a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccion
pueda ser estimado con fiabilidad. En la sociedad del Grupo AUBISA, dicho grado de realizacion se
determina en funcion de los costes incurridos respecte a los costes totales estimados.

(u) Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

En el balance consolidado se clasifican como corrientes los créditos y deudas con vencimiento igual o
inferior a doce meses y como no corrientes si sus vencimientos son superiores,

(v) Medio Ambiente

Las sociedades del Grupo realizan operaciones cuyo proposito principal es prevenir, reducir o reparar
el dafic que como resultado de sus actividades puedan producir sobre el medio ambiente, siendo los
gastos derivados de las actividades medioambientales reconocidos contablemente en el ejercicio en
el gue se incurren.

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con el objeto de ser utilizados de forma duradera
en su actividad y cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la
proteccién y mejora del medic ambiente, incluyendo fa reduccion o eliminacién de la contaminacion
futura de las operaciones del Grupo, se reconocen como activos mediante la aplicacion de criterios de
valoracion, presentacién y desglose consistentes con los que se mencionan en las notas 5y 6.

Por o que respecta a las posibles contingencias que en materia medioambiental pudieran producarse los. /.
Administradores consideran que éstas se encuentran suficientemente cubiertas con las pollzas de seguro ¥
de responsabilidad civil que las diferentes sociedades del Grupo tienen suscritas.
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{w) Actividades interrumpidas

Tal y como se describe en la nota 1 (e), la sociedad del Grupo TUNELES DE ARTXANDA ha sido
considerada como actividad interrumpida de acuerdo con lo establecido en la NIIF 5, por lo que su
contribucién al resultado consolidado al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se presenta en {a rabrica de
"Resultade consolidado del ejercicio por actividades interrumpidas” de las cuentas de resultados
consolidadas correspondientes a los citados ejercicios. Asimismo, los estados de fiujos de efectivo
consolidados al 31 de diciembre de 2011 y 2010 recogen los flujos de efectivo correspondientes a la
citada sociedad en el epigrafe de “flujos netos de tesoreria por actividades interrumpidas” (véase nota
30).

4, COMBINACIONES DE NEGOCIOS

Tal y como se describe en la nota 1(c), con fecha 26 de junio de 2009 se procedio a la liguidacidn de
la oferta publica de adquisicion de acciones, mediante la cual se produjo un cambio en la sociedad
que ostentaba el control sobre ITINERE. Asimismo, con efectos contables desde la citada fecha, se
realizé la fusidn de la Sociedad con sus accionistas PEAR y SYV PARTICIPACIONES I, S.L.U.,
combinacién de negocios que supuso el reconecimiento de un fondo de comercio gue se corresponde
con el exceso entre el precio de adquisicién de ITINERE y el valor razonable en la fecha de la
transaccion de los activos adquiridos y los pasivos asumidos.

El detalle de los activos netos adquiridos en la mencionada combinacion de negocios asi como del
fondo de comercio generado correspondiente al 100% de la Sociedad, en miles de euros, fue el
siguiente:

Importe
Precio de adquisicion 2.905548
Valor razonable de los activos netos adquiridos  (1.614.026)
Fondo de comercio 1.291.522.

En el marco de la citada combinacién de negocios, se llevd a cabo una distribucidn del precio de
adquisicién, en aplicacién del enfoque de ingresos, con la finalidad de ajustar el valor de los activos
adquiridos y pasivos asumidos a su vaior razonable. Dicho enfoque consistié en el célculo del valor
actual en la fecha de la transaccién, de los flujos de caja ifbres generados por cada uno de los citados
activos. El detalle de los mencionados ajustes, en miles de euros, es como sigue:
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ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS Importe en Ajuste valor Valor
leros *) razonable razonable

*Inmovilizaciones ‘materiales i : © 48700 T T 4570
" Proyectos concesionaies . 3222077 434800 3656877
_Inwersiones inmobiliarias ) R 4. 317 { 4317
Ofros acfivos intangibles . 1832 - 1832
Inversiones contabilizadas por el método de participacion (1859 - (1.859)

- Activos financieros no corrlentes © 0 12333 4 12.333
~ Activos pdrlhpuestowdeérldo ST 127509 - 127509
Activos no corrientes mantenidos para laventa 14735 41523- 56258
s f s B

~ Deudores comerciales y otras cuentas acobrar | 1268.365 i . 1.268.365
Inversiones financieras corrientes 6238 - . 6.238,
Efectivo y equivalentes al efectivo 77.024 . 77.024
_Otros activos corrientes ' :i5"r:"5_ - - 1575

_ Ingresos diferidos , . (p6.888)  61.090 {5.798)
Recursos ajenoslp . (2664.253) - (2.664.253)

- Acreedores Iip . (250956) O (250.956)
* Pasivos por impuesto diferido ) . (42886)  (148.767)  (191.653)
'Recursos ajenos c/p T 1 (262583) o - (262.583).
Acreodores o R R S o311 ol Gsaeaay
Deudas corrientes con empresas del Grupo yAsociadas (66.763) - (86.763).
TOTAL ACTIVOS NETOS 1225380 388.646' 1.614.026
Participaciones no dominantes (1.323) - (1.323)
TOTAL ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS | 1224057 388646  1.612.703

(*) Estados Financieros consolidades al 3¢ de junio de 2009 antes de asignacién del fondo de comercio.

El detalle del ajuste realizado en la ribrica de acuerdos concesionales, en miles de euros, es el
siguiente:

lmporte
AUDASA 208300,
AUCALSA (47300
AUDENASA_ _ 72500
P AU‘!:OES:_I’R&DAS ' 77 Tez00
AP-1 EUROPISTAS ' . 295100
Aguste Valor Razcﬁ{éble Acuerdos Conces:ona[es o 451866

Los ingresos diferidos ajustados por importe de 61.090 miles de euros se correspondian con
subvenciones de caracter no reintegrable pendientes de imputar a resultados en la citada fecha, por
lo que no representaron pasivos asumidos en la combinacién de negocios. A este respecto, y segin
figura en la escritura de la concesion administrativa otorgada el 11 de septembre de 1995, la Xunta de
Galicia concedio a AUTOESTRADAS, subvenciones de capital de caracter no reintegrable por un importe
original de 72.121 miles de euros. Dicha subvencién, que se contempla en el Pliego de Clausulas
Particulares de la Concesion, fue concedida para garantizar la rentabilidad de la concesion y se
encontraba integramente cobrada. A su vez, a AUTOESTRADAS le fue concedida una subvencion de
capital no reintegrable, en virtud del convenio acordado con la Xunta de Galicia para la subvencion del
tramo comprendido entre el PK 19+600 y 18+960 de la autopista AG-57, por importe de 1.052 miles de
Euros.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta que se recogian en el balance consolidado al 30
de ;umo de 2009 correspond:an ala lnverswn en Alazor Inversmnes S A., sociedad que. fu.
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Los ajustes realizados, excepto el correspondiente a los activos no corrientes mantenidos para la
venta, supusieron el reconocimiento de un impuesto diferido calculado al tipo impositivo vigenie
(130.440 miles de euros en el caso de la revalorizacién de proyectos concesionales —actualments
activos concesionales- y 18.327 miles de euros en el caso de los ingresos diferidos) (véase nota 25).

Como consecuencia de todo lo anterior, al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el balance presenta un
fondo de comercio remanente después de la distribucion del precio de adquisicién de ka combinacion
de negocios, correspondiente al valor que el Grupo prevé generar, derivado de su estructura
financiera y fiscal. Dichos aspectos suponen una optimizacion de los flujos de caja libres globales del
Grupo, por [o que no pueden ser imputados individualizadamente a ninguno de sus activos.

5. INMOVILIZACIONES MATERIALES

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es el siguiente:

Ter instalagionos . Cl)tr.’:s .
grrencs y LHCnicas v mstalacones. o movilzade Total
cONsiTUCLIONES S utiifaje y
maguinaris 3
mondiaric
Coste al 31 de diciembre de 2009 2468 8.850 4663 3.851 19.532
Altas 67 636 96 a5 954
Bajas (19) {BBB) (38) (352} (1.295)
Traspasos - 2.294 (2.295) i -
Coste al 31 de diciembre de 2010 2.216 10.954 2426 3.595 19,191
Amortizacidn acumulada al 1 de enoro de 2010 {538} (6.898) {2.309) (2.587) {13.390)
Altas 42) (586) (1186) (292} {1.036)
Bajas - 850 30 332 1.212
Traspasos - {1.543) 1544 (1) -
Amortizacidn acumulada al 31 de diciombre de 2010 {640} (8.175} (1.851) {2.548) {13.214}
Deterioro acumulado al 31 de diciembre de 2010 - - - - -
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2010 1.576 2779 575 1.047 5977
Coste al 31 de diciembre de 2010 2216 10.954 2.426 3.595 19,191
Ailas 3 72T a1 57 838
Bajas - {1.500) (10) {198) (1.708)
Fraspasos - 45 - {45) -
Coste al 31 de diciembre de 2011 2219 10.226 2467 3409 18.321
Amortzacion acumulada al 31 do diciambre do 2010 (640) {8.175) {1.851) {2.548) (13.214)
Altas (43) 627 (103} {264) (1.037)
Bajas - 1.443 9 198 1.650
Traspascs - 8) - 8 -
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre do 2011 (683) {7.387) [1.945) {2.6086} {12.601)
Deterioro acumulado al 31 de diciembre de 2011 - - - - -
Valor neto contahle a! 31 de diciembre de 2011 1.536 2.859 522 803 5720

Tal y como se menciona en la nota 3 {d) anterior, el Grupo valora los elementos del inmovilizado material
a su valor de coste, el cual no difiere significativamente de su valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existen elementos, dentro del inmovilizado material, afectos a
garantias asi come tampoco sujetos a restricciones en cuanto a su titularidad. Asimismo, el Grupo
tiene formalizadas podlizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos a los que estan sujetos
los diversos elementos de su inmovilizado material.

Del importe bruto del inmovilizado material, 8.510 miles de euros se encuentran totalmente
amortizados al 31 de diciembre de 2011 (9.318 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).
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6. ACUERDOS CONCESIONALES

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es el siguiente:

Acuerdos
concesionzles
Coste al 31 de diciembre de 2009 3.700.115
Altas 11.391
Bajas (48.063)
Traspasos -
Coste al 31 de diciembre de 2010 3.663.443
Amortizacion acumulada al 1 de enero de 2010 (68.603)
Altas (84.159)
Bajas 9.383
Traspasos -
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2010 {143.379)
Deterioro acumulado al 31 de diciembre de 2010 B
Valor neto contable al 31 de diciembre de 20610 3.520.064
Coste al 31 de diclembre de 2010 3.663.443
Altas 1.335
Bajas -
Traspasos (10.986)
Coste al 31 de diciembre de 2011 3.653.792
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2010 {143.379)
Altas (92.847)
Bajas -
Traspasos -
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2011 {236.226)
Deterioro acumulado al 31 de diciembre de 2011 -
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2011 3.417.566

Las adiciones registradas en el ejercicio 2011 se corresponden con los estudios y proyecios
realizados por AUDASA asociados al convenio suscrito durante el ejercicio con el Ministerio de
Fomento para la ampliacion de capacidad de diversos tramos de la autopista (circunvalacion de
Santiago de Compostela y accese a Vige incluido el Puente de Rande). El citado convenio contempla,
con caracter extraordinario, un incremento moderade de tarifas que se mantendra en vigor hasta la
fotal compensacion de las inversiones por las obras de ampliacion, los gastos de conservacion y
demas costes derivados de éstas.

Las principales adiciones registradas en 2010 se corresponden fundamentalmente con las
inversiones realizadas por AUTOESTRADAS, derivadas de [a ejecucion de los trabajos constructivos
de los nuevos enlaces de Sabaris, A Ramallosa, Nigran y Porio do Molle por importe de 7.037 miles
de euros, asi como con pagos realizados por AUDASA por importe de 3.644 miles de euros, en
ejecucion de sentencias de los distintos Jurados Contenciosos de las Provincias de La Corufia y
Fontevedra que reconoce valores superiores a los propietatios de fincas frente a los depositos
realizados en su dia por la citada sociedad.

Los retiros registrados durante el gjercicio 2010 se corresponden con la baja de la inversion total en
tineles por su valor neto contable registrada por TUNELES DE ARTXANDA, S.A, como
consecuencia de la materializacion del convenio para la resolucion por mutuo acuerdo del contrato de
concesion administrativa suscrito con la Diputacion Foral de Bizkaia y mediante el cual se procedid.a.

la reversion a la mencionada Administracion de la totalidad de las obras e mstalacuones de Iaf;

Infraestructura (véase nota 1 (e)).
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El detalle por sociedad del epigrafe de "Acuerdos concesionales” al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en
miles de euros, es como sigue:

2011
Coste Amortizacién Valor neto
acumulada
AUDASA 2.184.119 (67.460)  2.116.659
AUCALSA - 531682  (14759)  516.923
AUDENASA : 296280  (25.381)  270.899
AUTOESTRADAS 153933  (5520)  148.404
AP-1 EUROPISTAS . 487.778 (123.097)° 364.681,
TotalAcuerdos concesionales : 3.633. 7923 {(236.226): _3}&1'{_._!_5_?_6_3
2010
Coste Amortizacién - Valor neto
S acumulada
AUDASA 2182.839 (41.765) 2.141.074
AUCALSA  531.683 (9.825): 521.858"
AUDENASA 296265 (14.435) 281.830°
AUTOESTRADAS 164878 (3340) 161538
AP-1 EUROPISTAS _ L. ABTT78  (74014) 413764
Total Acuerdos concesionales ~ 3.663.443  (143379)  3.520.064

El detalle de los acuerdos concesionales que integran el Grupo, es como sigue:

. . . . Kildmetros Puesia en Final de la
Sociedad concesionaria Acuerdo concesional o -
concesion servicio concesion
AUDENASA AP-15 Tudela-irurzon S 1126kms ;1976 2029
AP-1 EUROPISTAS  AP-1 Burgos-Armifion 843kms . 1978 2018
AUDASA . AP9 ElFerrolTuy . 2198kms 1979 _ 2048
AUCALSA | APgS Campomanesdleon 86gkms . 1983 2050
AUTOESTRADAS L AG-55 AComfiaCarballoy  3268kms 1997 : 2045
. AG-STPuxeiros-ValMifior 273 kms '

En el ejercicio 2008, AUTOESTRADAS inici¢ los trabajos de construccion de nuevos enlaces en la
autopista de Val Mifior AG-57, en virtud de la aprobacion de un convenio con la Xunta de Galicia para la
modificacion de la concesién y la integracion en fa misma en el proyecto aprobado por las Autoridades
Autondmicas a tales efectos. Asi pues, y de acuerdo con lo previsto en el Decreto 100/2008, la Xunta de
Galicia se comprometié a la financiaciéon de dos de los cuatro enlaces previstos en el citado Decreto.
Concretamente, la Xunta de Galicia asumié integramente la inversion total necesaria para completar el
enlace de Sabaris y la ejecucion de un nuevo enlace de acceso a la autopista en Porto de Molle. Ambos
enlaces comprometieron recursos de la Administracién Autondmica por importe de 10.640 miles de
euros.

Por su parte, AUTOESTRADAS asumio integramente la financiacion total de la inversion necesaria para
la ampliacién de la autopista en los enlaces de Nigran y A Ramallosa, para lo cual dispuso, por una parie,
de recursos propios, asi como de recursos proporcionados por su accionista Unico, ENA
INFRAESTRUCTURAS, S.A., no habiendo sido necesario acudir a financiacion ajena al Grupo.

Dichos trabajos de construccion se ejecutaron con total normalidad a lo largo de los ejercicios 2009 y
2010, concluyéndose dentro de los plazos previstos en el proyecte de construccion.
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En relacidn con las subvenciones recibidas por la citada sociedad para la financiacion de las
mencionadas obras, en el ejercicio 2011 se ha procedido a su reclasificacion como menor valor de |a
rubrica de “Acuerdos concesionales” por considerarse que las mismas tienen la consideracion de
componente del acuerdo. Dicho movimiento se presenta en la linea de “Traspasos” del cuadro de
movimiento anterior (véase nota 18).

Durante el ejercicio 2010, AUTOESTRADAS adquirid inmovilizado material a ofras partes vinculadas,
(UTE enlace Val Mifior) por importe de 7.000 miles de euros, correspondientes a [a ejecucién de trabajos
constructivos en los nuevos enlaces de Sabaris, A Ramallosa, Nigran y Porto do Molle.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existen en las sociedades del Grupo elementos dentro de [a
ribrica de “acuerdos concesionales” afectos a garantias, asi como tampoco sujetos a restricciones en
cuanto a su titularidad.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la totalidad de la inversion recogida dentro de la citada ribrica
corresponde a bienes de caracter revertible que seran entregados por las sociedades del Grupo a las
diferentes Administraciones concedentes al término de sus respectivos periodos concesionales, de
acuerdo con lo establecido en sus contratos de concesion. Las sociedades no esperan incurrir en gastos
adicionales a los ya contempladoes en sus Planes Econémico-Financieros, derivados de la reversion de
sus infraestructuras al término de dichos periodos.

Las sociedades del Grupo tienen formalizadas pélizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos
a los que esta sujeta la inversion incluida en la ribrica de “Acuerdos concesionales”.

7. INVERSIONES INMOBILIARIAS

Su movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es el siguiente:

inversiones
inmobiliarias
Coste al 31 de diciembre de 2009 6.876
Altas -
Bajas {1.007)
Traspasos 25
Coste al 31 de diciembre de 2010 5.894
Amortizacion acumulada al 1 de enero de 2010 {3.1085)
Altas (224)
Bajas 45
Traspasos (25)
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2010 (3.309)
Deterioro acumuiado al 31 de diciembre de 2010 -
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2010 2.585
Coste al 31 de diciembre de 2010 5.894
Altas -
Bajas -
Efecto variacion fipos de cambio 9)
Coste al 31 de diciembre de 2011 5.885
Amortizacion acumulada al 31 de diclembre de 2010 (3.309)
Altas _ {177)
Bajas -
Efecto variacion tipos de cambio _ _ B -
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2011 {3.486})
Deterioro acumulado al 31 de diciembre de 2011 - )
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2011 2.399
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Las inversiones inmobiliarias registradas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 corresponden a dos
locales situados en inmuebles en Bilbao y Vitoria propiedad de ITINERE, el primero de los cuales ha
estado arrendado hasta el mes de agosto de 2011 a AP-1 EUROPISTAS. Al 31 de diciembre de
2011, ambos locales se encuentran disponibles para su arrendamiento.

Asimismo, se recogen 3 locales situados en un inmueble en Madrid propiedad de ENA que se
encuentran arrendados a terceros o disponibles para su arrendamiento.

Los ingresos procedentes de los locales arrendados a terceras que figuran registrados en la cuenta de
resultados del gjercicio 2011 ascienden a 193 miles de euros (242 miles de euros durante el ejercicio
2010).

Los gastos derivados de las inversiones inmobiliarias propiedad del Grupo se corresponden con su
amortizacion anual asi como a los gastos de mantenimiento, los cuales han ascendido a 94 miles de
euros en &l gjercicio 2011 (25 miles de esuras durante el ejercicio 2010). Todos los gastos se registran en
la cuenta de resultados en base al principic de devengo.

Los retiros registrados en el ejercicio 2010 se corresponden con la venta de las oficinas que ITINERE
CHILE, S.A. poseia en Santiago de Chile, por un importe de 1.812 miles de euros. Dicha venta supuso el
registro de un resultado positivo de 850 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existen restricciones a la realizacion de las inversiones
inmobiliarias ni al cobro de los ingresos derivados de las mismas.

Al 31 de diciembre de 2011 vy 2010 no existen obligaciones contractuales para adquisicion, construccion o
desarrollo de inversiones inmobiliarias ni para reparaciones, mantenimiento o mejoras.

Las sociedades tienen formalizadas pélizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos a los
que estan sujetos los diversos elementos que integran las inversiones inmobiliarias.
8. OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

Su movimiento durante los ejercicios 2011 vy 2010, en miles de euros, es el siguiente:

Concegiones e , .
Aplicaciones  Otro inmovilizado

administrativas y informaticas inmaterial Total
patentes
Coste al 31 de diciembre de 2009 2.756 1.347 19 4,122
Aitas - 136 - 136
Bzjas 82) - (9) 91)
Coste al 31 de diciembre de 2010 2674 1.483 10 4.167
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2009 (1.817) {858) {9) {2.684)
Altas {241) 4%y (1) (283)
Bajas 14 - 5 19
Ameortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2010 (2.044) {899) {5} (2.948)
Deterioro acumulado al 31 de diciembre de 2010 - - - -
Valor nete contable al 31 de diciembre de 2010 630 584 5 1.219
Coste al 31 de diciembre de 2010 2674 1.483 10 4.167
Altas 121 181 40 342
Bajas - - - -
Coste al 31 de diciembre de 2011 2,195 1.664 50 4509
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2010 (2.044) (899} {5) (2.948)
Altas {227) (54) {0) (282)
Bajas - - -
Amortizacién acumulada al 31 de diclembre de 2011 - (2271} - (953y (5)
Deterioro acumulado al 31 de diciembre de 2011 ) - ) - -
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2011 524 711 45
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Concesiones administrativas recoge, fundamentalmente, el contrato suscrito por la sociedad del
Grupo AUBISA con Bizkaiko Hegoaldeko Akzesibilitatea, S.A. (Interbiak) que regula el ejercicio de los
derechos y el cumplimiento de las obligaciones para la explotacion y conservacion de la autopista
A-8, en el tramo que discurre por el territorio histérico de Bizkaia, por un periodo de 10 afios.

Aplicaciones informaticas recoge los costes incurridos por ITINERE desde el ejercicio 2007 para el
desarrollo de un sistema de energia aislado que permita la alimentacion de un pértice de sefializacion
variable preservando el medio ambiente. Al 31 de diciembre de 2011 se han registrado costes
asociados a este proyecto por importe de 436 miles de euros de los que 1 miles de euros
corresponden a costes incurridos en 2011 (435 miles de euros y 48 miles de euros al 31 de diciembre
de 2010, respectivamente). Este proyecto es financiado mediante un préstamo concedido por el
Ministerio de Industria (véase nota 19).

Al 31 de diciembre de 2011 el Grupo tiene elementos fotalmente amortizados por importe de 1.285
miles de euros {1.476 milas de euros al 31 de diciembre de 2010).

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existen elementos dentro de otros activos intangibles afectos a
garantias o reversion asi como tampoco sujetos a restricciones en cuanto a su titularidad.

9. FoNDO DE COMERCIO

Tal y como se describe en la nota 4, al 31 de dicierbre de 2011 vy 2010 el balance presenta un fondo
de comercio remanente después de la distribucion del precio de adquisicion de la combinacion de
negocios realizada en el ejercicio por importe de 1.291.522 miles de euros, correspondiente al valor
que el Grupo preve generar, derivado principalmente de su estructura 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, sino a las agrupaciones de
unidades generadoras de efectivo, que se corresponden con los segmentos ENAITINERE vy
PARTICIPACIONES AP-1 (véase nota 39).

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2011, las previsiones de obtencidn de flujos de caja atribuibles a las
unidades generadoras de efectivo o a la agrupacién de las mismas a las que se encuentra asignado
el fondo de comercio, permiten la recuperacicn de su valor neto. Dichas proyecciones, que tienen en
consideracién la estructura financiera y fiscal del Grupo, estén basadas en los planes econdmico-
financieros de cada acuerdo concesional, en los cuales se prevé la completa recuperacion de la
inversién realizada por las distintas sociedades, asi como la amortizacién de la deuda suscrita en los
respectivos periodos concesionales.

Tal y como se menciona en la nota 3 (a), al cierre del ejercicio se evallia si existen pérdidas por
deterioro en relacion con el fonde de comercio atribuido a cada una de las unidades generadoras de
efectivo, a partir del calculo de su valor en uso.

A este respecto, para la determinacion del valor actual de los flujos de efectivo futuros, se tiene en cuenta
lo siguiente:

¢ Plazo estimado de generacién de flujos de efectivo de las concesionarias, el cual se corresponde
con el pericdo de duracion de los correspondientes contratos concesionales.

¢ Proyeccion de ingresos y gastos de acuerdo con los siguientes criterios:

o Sobre la base de la evolucion prevista del indice de precios al consumo {IPC) y, tomando en
consideracion otras variables como el grado de madurez de cada una de las sociedades asi
comoe cualesquiera otros aspectos especificos que pudieran afectar a la actividad futura de las
mismas, se han estimado los ingresos que seran generados por las citadas sociedades &'lo..

largo de sus vidas concesionales. Adicionalmente, se ha dispuesto de un estudio de traficps
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las sociedades concesionarias correspondientes a los periodos concesionales que restan hasta
la fecha prevista de reversion a las respectivas Administraciones concedentes.

o Enrelacién con los gastos, se han estimado sobre la base de la evolucion prevista del IPC, asi
como en funcion de la evolucion prevista en la actividad.

¢ Respecto a las inversiones fufuras, que incluyen las actuaciones de mantenimiento, reposicion y
mejora de las infraestructuras, se han empleado las mejores estimaciones de que disponen las
sociedades en base a su experiencia y a la evolucion esperada de su actividad.

¢ Calendario de amortizacion de deuda del Grupo y de refinanciacion de acuerdo con los flujos
estimados.

¢ Politica de distribucidn de dividendos a los accionistas.

¢ Una tasa de descuento estimada de un 10,25%, resultante de incrementar al coste del dinero a largo
plazo, el riesgo pais asignado por el mercado, la prima de riesgo asignable al negocio, asi como ia
estructura financiera.

Como resultado de la prueba de deterioro realizada, se pone de manifiesto que las diferentes
unidades generadoras de efectivo enfre las que se encuenira asignado el fondo de comercio,
permiten la recuperacion de su valor neto al 31 de diciembre de 2011, por lo que no procede el
registro de pérdidas por deterioro. Asimismo, no se ha puesto de manifiesto la existencia de un riesgo
significativo de deterioro, en caso de que se produjeran cambios relevantes en las hipotesis utilizadas
para la determinacidn del valor recuperable. A este respecto, el andlisis de sensibilidad realizado por
la Sociedad sobre sus proyecciones permite soportar una reduccion superior al 11% en su valoracion.

10. INVERSIONES CONTABILIZADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPACION

El detalle y movimiento de este epigrafe del balance consolidado durante los ejercicios 2011 vy 2010,
en miles de euros, es como sigue:

Safdn al Vartzcwon en Participscion Saido al Uzriacion en  Participacien Satdo al
31/12/2002 parmono cnresultado 3122610 patrimonio enresultado 322011
TACEL INVERSIONES S.A {1.000) 8g 815) (1.726) 365 (808) {2.169)
Inversiones contabilizadss por el método
de la participacion {1.000) 89 (815) (1.726) 365 (808} 2.169)

TACEL INVERSIONES, S.A. es el accionista tinico de “AUTOPISTA CENTRAL GALLEGA, C.ES. A",
concesionaria para la construccion, conservacion y explotacién en régimen de peaje de la autopista
Santiago de Compostela-Ourense, tramo Santiago-Alto de Santo Domingo.

La columna de “variacion en patrimonio” recoge principalmente el efecto de la variacion de los
instrumentos financieros derivados de cobertura contratados por la citada sociedad.

El detalle de la informacién financiera basica de la sociedad integrada por el método de la participacion al
31 de diciembre de 2011, obtenida de sus estados financieros elaborados bajo Plan General de
Contabilidad vigente desde 1 de enero de 2008, asi como en aplicacién de las normas de adaptacion del
Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras plblicas, aprobadas por
la Orden EHA/3362/2010, de 23 de diciembre, en miles de euros, es como sigue:

e importe . Resultado de Otros Patrimonio Dividendos
K H i 3 servas
Gmbre dz fa soiedad Parlicipacion inversion Cagita) Reserva explotacién resullados aclo recihidas
TACEL INVERSICNES, S.A | 18368% £.920 32250 {143} {10} 39 32.136

El detalle de la informacion financiera de esta sociedad comespondiente al ejercicio anual terminado el -
de diciembre de 2010, se recoge en las cuentas anuales consolidadas referidas al mencionado gjercicig.
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11. APORTACION DE SOCIEDADES CONSOLIDADAS POR EL METODO DE INTEGRACION
PROPORCIONAL

El detalle de la informacién financiera basica al 31 de diciembre de 2011 de las sociedades
integradas por el método de integracion proporcional, obtenida de sus estados financieros elaborados
bajo Plan General de Contabilidad vigente desde 1 de enerc de 2008, asi como en aplicacion de las
normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de
“infraestructuras pitblicas, aprobadas por la Orden EHA/3362/2010, de 23 de diciembre, en miles de
euros, es como sigue:

% Activos o Activog Palrimaonio Fasivos ng Pasivas Totatingroses  Tona aastos

Participscion corrientes corienies nefo coirentes corcientes W s
AUDENASA 7 . 50% 247357 14.881 182410 73.735 $.093 42.985 22.580
TUNELES DE ARTXANDA{*} 50% - 3148 2295 - a51 4370 3.465

(*) Tal y como se describe en las notas 1 (e} y 3 {w), la sociedad def Grupo TUNELES DE ARTXANDA ha sido considerada como
actividad interrumpida de acuerdo con lo establecide en la NIIF 5, por lo que su contribucion al resuitado consolidado al 31 de
diclembre de 2011 y 2010, se presenta en la nibrica de "Resultado consolidado det ejercicio por aclividades interrumpidas” de las
cuentas de resultados consolidadas correspondientes a los citados ejercicios (véase nota 30).

El detalle de la informacién financiera de las sociedades anteriores, correspondiente al gjercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2010, se recoge en las cuentas anuales consolidadas referidas al
mencionado ejercicio.

12. AcTIvos FINANCIEROS NO CORRIENTES

El detalle y movimiento de este epigrafe del balance consclidado correspondiente a los ejercicios
2011y 2010, en miles de euros, es como sigue:

Valores Olros activas Croditos a
Otros ereditos  representalives N Derwvados sceds. Contab Total
de douda financieres #Met. Particin.

Coste al 31 de diciembre de 2008 2875 396 20181 - 2.387 25939
Aias 94 200 12 3655 - 3.981
Bajas (2.395) - - - - (2.395)
Traspasos - - - - - -

Coste al 31 de diciembre de 2010 674 596 20,193 3.655 2.387 27.505
Aitas 42 - 3 - - 45
Bajas (123) (502) {20.009) (3.655) - (24.289)
Traspasos - - . - - -

Coste al 31 de diciembre de 2011 593 94 187 - 2387 3261

12.1 OTROS CREDITOS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 recoge fundamentalmente anticipos y créditos al personal, los
cuales devengan intereses de acuerdo con el tipo establecido en los convenios colectivos vigentes en
las sociedades del Grupo.

En el marco del Convenio para la resolucién por mutuo acuerdo del contrato de concesion
administrativa del Tunel de Artxanda suscrito por TUNELES DE ARTXANDA vy la Diputacion Foral de
Bizkaia (véase nota 1 {g)), con fecha 29 de octubre de 2010 la Diputacion Foral de Bizkaia y la BBK,
con el conocimiento de la citada sociedad, suscribieron una adenda en virtud de la cual, quedaron
eliminadas las facultades y derechos compensatorios reservados por la Diputacion Foral de Bizkaia,
hasta la fecha, en relacion a la concesionaria, razon por la cual la sociedad mantenia registrados los
actives y pasivos de caracter financiero derivados del citado convenio de compensacion asi como de
la pdliza de cesion de créditos suscrita en 2003 con BBK, respectivamente (véase nota 19). En
consecuencia, en 2010 TUNELES DE ARTXANDA procedié a la cancelacién de los s ldos
pendientes. LT
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12.2 VALCRES REPRESENTATIVOS DE DEUDA

Recoge valores de renta fija a largo plazo, representados mediante anotaciones en cuenta, admitidos a
cotizacién en la Bolsa de Valores de Valencia. Estan remunerados a Euribor a 6 meses mas un
diferencial de un 0,10%. Su vencimiento original se sitia en julio de 2022,

12.3 OTROS ACTIVOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2010 recogia fundamentalmente un depésito a fargo plazo constituido en diciembre
de 2009 por ITINERE por importe de 20.000 miles de euros, cuya remuneracion estaba referenciada a
EONIA y que ha sido cancelade en 2011. Adicionalmente, recoge fianzas a largo plazo, entregadas por
las sociedades del Grupo.

12.4 DERIVADOS

Al 31 de diciembre de 2010 recogia la valoracion a largo plaze de las operaciones de cobertura que la
sociedad AP-1 EUROPISTAS tiene confratadas con el chjetivo de cubrir el riesge de variacion en la
tasa de inflacién, magnitud en base a la cual se actualiza anualmente la tarifa que, junto al trafico que
circuta por la autopista, determina su cifra de negocios. Al 31 de diciembre de 2011 la valoracién del
derivado supone el registro de un pasivo (véase nota 21.4).

12.5 CREDITOS A SOCIEDADES CONTABILIZADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPACION

Recoge el préstamo participativo que con fecha 28 de diciembre de 2006 la sociedad Tacel Inversiones,
S.L. suscribié con sus accionistas por un importe total de 13.000 miles de euros y cuya vencimiento
tendra fugar el 31 de julio de 2013. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, sociedades del Grupo participan
en dicho préstamo por importe de 2.387 miles de euros. Este préstamo se otorgd con la finalidad de que
la prestataria pueda atender sus obligaciones de pago con la U.T.E. constructora, y devenga intereses en
funcién de [a evolucion de la sociedad prestataria. Durante los ejercicios 2011 y 2010 no se han cumplido
las condiciones establecidas a tal efecto, por lo que no se han devengado intereses.

13. CLIENTES POR VENTAS Y PRESTACION DE SERVICIOS

Clientes por ventas y prestacién de servicios al 31 de diciembre de 2011 y 2010 recoge,
fundamentalmente, los saldos derivados de transitos por las autopistas del Grupo abonados mediante
tarjeta de crédito o telepeaje, por lo que su periodo de cobro es inferior a 30 dias.

14. ADMINISTRACIONES PUBLICAS

Los saldos deudcres con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2011 v 2010, en miles de
euros, se muestran a continuacion:

2011 20610

Hacienda Publica, deudora

Por VA - 40

Por Impuesto sobre Sociedades - 6.229

Por oiros concepios 2.829 3.198
Seguridad Sdciai, deudora 4 B
Otras entidades ptblicas deudoras: o

Ministerio de Fomento {incluidos intereses) 26.770 27.722

Xunta de Galicia 6230 6210

Gabierno de Navarra 1 .545_ ' 769
Administraciones Plblicas deudoras 37.378 44174
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El saldo con el Ministerio de Fomento incluye entre oiros, la compensacién econémica realizada
anualmente por la Administracion como consecuencia de la menor recaudacion que se produce en
AUDASA, AUCALSA v AP-1 EUROPISTAS debido a la reduccion de tarifas del 7% del volumen de
ingresos de peaje de cada una de las mencionadas sociedades decretada en febrero de 2000. El citado
saldo se refiere a la compensacién correspondiente al ejercicio 2011, gue se espera cobrar en 2012.

Adicionalmente, esta ribrica incluye las compensaciones a percibir por AUCALSA con motive de la
reduccion del 30% de las tarifas a aplicar a vehiculos pesados, asi como por AUDASA por la supresion
del cobro det peaje de determinados recorridos de la autopista, compensacién que es financiada por el
Ministerio de Fomento v la Xunta de Galicia a partes iguales.

Eil saldo con la Xunta de Galicia recoge, ademas de la parte de la compensacion comentada en el parrafo
anterior, los ingresos minimos garantizados por las aperturas de los nuevos enlaces de
AUTOESTRADAS que han ascendido a 1.132 miles de euros y 472 miles de euros en 2011 y 2010,
respectivamente, de los cuales se encuentran pendientes de pago 472 miles de euros al 31 de diciernbre
de cada uno de los citados gjercicios.

El saldo con el Gobiemo de Navarra recoge la parte pendiente de cobro de la facturacion realizada por
AUDENASA, correspondiente a la compensacion econémica derivada del acuerdo existente con dicha
Administracion, la cual supone un 32% de los ingresos de peaje que registra la citada sociedad.

Los saldos acreedores con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles de
euros, son los siguientes:

2011 2010
Hacienda Pablica, acreedora
Por conceplos fiscales 4169 4.885
Por IVA 5.669 5.525
Seguridad Social, acreedora 753 727
Otros impuestos 372 375
Administraciones Piliblicas acreedoras 10.963 11.512

15. OTRAS CUENTAS A COBRAR

El desglose de Otras cuentas a cobrar al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles de euros, es el
siguiente:

2011 2010
Partes vinculadas deudores (nota 24) 96 836
Otras cuentas a cobrar 1.689 3.221
Otras cuentas a cobrar 1.785 4.057

16. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

El detalle de esta ribrica del balance consolidado al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles de euros,
es el siguiente;

2011 2010
Efectivo 18.999 37.895
Cartera de Valores a cip _ 85528 42873
Ffectivo y equivalentes al efectivo 104.527 80.768

El efectivo que se presenta en el balance consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2011 y 2010 est
nominado, fundamentalmente, en euros. : :
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Cartera de valores a corto plazo recoge las inversiones realizadas por las sociedades del Grupo en
valores de renta fija, las cuales devengan intereses a tipos de mercado cuyos vencimientes se sitaan
a menos de 3 meses.

La remuneracién de la cartera de valores a corto plazo al cierre del ejercicio 2011 se sitia en una tasa
media del 2,72% {1,06% en el ejercicio 2010).

17. PATRIMONIO NETO

Su detalle y movimiento comespondiente a los ejercicios 2011 y 2010 se muestra en el Estado de
Cambios en el Pafrimonio Neto Consolidado, el cual forma parte integranie de las cuentas anuales
consolidadas.

17.1 CAPITAL SUSCRITO

Con fecha 21 de junio de 2011 la Junta General de Accionistas de ITINERE aprobé la amortizacién de la
totalidad de las acciones propias que la Sociedad poseia en cartera a dicha fecha, v que ascendian a
345.238 acciones. Como consecuencia, al 31 de diciembre de 2011, &l capital social estd representado
por 214.980.632 acciones nominativas de 0,49 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente
suscritas y desembolsadas.

Con fecha 23 de junio de 2010 la Junta General de Accionistas de ITINERE aprobé la amortizacién de la
totalidad de las acciones propias que la Sociedad poseia en cartera a dicha fecha, y que ascendian a
3.389.997 acciones. Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2010, el capital social estaba
representado por 215.325.870 acciones nominativas de 0,48 euros de valor nominal cada una de ellas,
totaimente suscritas y desembolsadas.

La composicion del capital social al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

2011 2010
Namero de Niimere de
acciones % participacion actiones Y% participacién
ARECIBO SERVICIOS Y GESTIONES, S.L. 116.292.782 54,09% 116.292.782 54,01%
SACYR VALLEHERMOSO, S.A 33.276.229 15,48% 33.276.229 15,45%
NOVACAIXAGALICIA 26.171.853 12,17% 26.171.853 12,15%
CAXANOVA INVEST, S.CR. 24.925.551 11,58% 24925551 11,58%
CAJASTUR CAPITAL, S.CR. 12.462.776 5,80% 12.462.776 5,79%
OTROS ACCIONISTAS 1.818.696 0,85% 1.9894.377 0.93%
AUTOCARTERA 32.745 0.,02% 202.302 0,09%
TOTAL 214.980.632 100,00%  215.325.870 100,00%

Con fecha 8 de julio de 2010, Sacyr Vallehermoso, S.A. v 5 fondos de pensiones gestionados por
CASER formalizaron la transmision de 1.121.706 acciones, representativas de un 0,52% del capital
de ITINERE, junic con la parte correspondiente del préstamo participativo (véase nota 24). A este
respecto, con fecha 1 de octubre de 2011, se ha llevado a cabo una reordenacion de la participacién
que sobre el capital de ITINERE ostentan los fondos CASER, de forma que al 31 de diciembre de
2011, la participacion del 0,52% del capital de la Sociedad es a través de 3 fondos de pensiones.

Durante el ejercicio 2011 la Sociedad ha adquiride un total de 175.681 acciones propias por valor de
696 miles de euros, de las gue al 31 de diciembre de 2011 posee 32.745 acciones de 0,49 euros de
valor nominal y cuyo precio medio de adquisicién asciende a 3,96 euros por accion.

Durante el ejercicio 2010 la Sociedad adquirié 709.088 acciones propias por importe total de 801
miles de euros, de las que al 31 de diciembre de 2010 poseia 202.302 acciones de 0,49 euros de
valor nominal y cuyo precio medio de adquisicién ascendid a 3,96 euros por accion. SRR
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17.2  PrIMA DE EMISION
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la prima de emisidn asciende a 213.310 miles de euros. Esta reserva
es de libre disposicion en la medida en que los fondos propios resultantes no sean inferiores al capital
social.
17.3 RESERVAS
El detalle y movimiento de las reservas durante los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es el

siguiente:

Reservas por Diferencias de
Total Reservas

coberiura de conversion
flufos de efectivo
Saldo al 1 de enero de 2010 (34.022) {6.344) (40.366)
Resultado global del gjercicio - (9.001) (9.001)
Cambios en el valor razonable 3518 - 3518
Saldo al 31 de diciembre de 2010 {30.504) (15.345) (45.849)
Resultado global del ejercicio - 996 996
Cambios en el valor razonable (2.082) - (2.082)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 (32.586)- (14.349) (46.935)

17.4  GANANCIAS ACUMULADAS Y OTRAS RESERVAS

El detalle y movimiento de las ganancias acumuladas y otras reservas de los ejercicios 2011 y 2010, en
miles de euros, es el siguiente:

Ganancias
acumuladas v
ofras reservas

Saldo al 1 de enero de 2010 552,727
Resultado global del ejercicio (3.338)
Operaciones con acciones de la deminante {11.793)
Otras variaciones en el patrimonio neto (197}
Saldo al 31 de diciembre de 2010 537.399
Resultado global del ejercicio {(72.591)
Operacicnes con acciones de la dominante {1 .20'1)
Ofras variaciones en el patrimonio neto _ '751
Saldo al 31 de diciembre de 2011 464.358

Las sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance una cantidad igual al 20% del capital
social. Esta reserva no es disfribuible a los accionistas y solo podra ser utilizada para cubrir, en el
caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de resultados. Al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 ITINERE tiene dotada la totalidad de la reserva legal obligatoria, por
importe de 24.005 miles de euros.
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17.5 PARTICIPACIONES NO DOMINANTES

El detalle del patrimonio neto que corresponde a las participaciones no dominantes al 31 de diciembre de
2011, en miles de euros, es el siguiente:

Porcentaje Total Resuitado del
minoritarios Reservas ejercicio Total
AUTOIPISTAS DE BIZKAIA, S.A. 30% 1.080 646 1.726
Participaciones no dominantes 1.080 646 1.726

17.6 DIVIDENDOS POR ACCION

Durante los gjercicios 2011 y 2010, la Sociedad dominante no ha realizado reparto alguno de dividendos.

18. INGRESOS DIFERIDOS
Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es el siguiente:

Otros ingresos

Subvenciones e . Total
diferidos
Coste al 31 de diciembre de 2009 8.473 5.222 13.695
Adiciones 3.376 - 3.376
Imputacion a resultados (37) {11} (48)
Retiros - (4.703) {4.703)
Coste al 31 de diciembre de 2010 11.812 508 12.320
Adiciones - - -
Imputacion a resultados (38) (109) (147}
Traspasos (11.504) - (11.504)
Coste al 31 de diciembre de 2011 270 399 669

18.1 SUBVENCIONES

Su detalle al 31 de diciembre de 2011 vy 2010 por sociedades, en miles de euros, es el siguiente:

2011 2610
AUTOESTRADAS - 11.070
AUDENASA - 434
ITINERE 270 308
Subvenciones 270 11.812

Las subvenciones otorgadas por la Xunta de Galicia a AUTOESTRADAS para la financiacion de las
obras relativas a la ejecucién del enlace en Porto do Molle asi como para completar el enlace de
Sabaris, han sido reclasificadas como menor valor de la ribrica de "Acuerdos concesionales” por
considerarse que las mismas tienen la consideracién de componente del acuerdo. Dicho movimiento se
presenta en la linea de “Traspasos” del cuadro de movimiento de la nota 18 (véase asimismo nota 6).

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, esta ribrica recoge la concesion de una ayuda a ITINERE por
importe de 110 miles de euros otorgada en 2007 por el Ministerio de Industria, Turismo y Comercno para
el desarrollo de un sistema de energia aislado. Dicha subvencién serd imputada a resultados una‘ ez | -/
finalice la fase de desarrollo en que actualmente se encuentra el proyecto y se inicie la amortlz -ron il
los correspondientes activos. . "
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Adicionalmente, recoge la diferencia entre el valor actual al que se encuentran registrados los préstamos
otorgados a ITINERE por el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio a tipo de interés cero y el importe
al que éstos han sido concedidos, por considerarse gue dicha diferencia es una subvencién de tipo de
interés.

18.2 OTROS INGRESOS DIFERIDOS

Su detalle por sociedades al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles de euros, es &l siguiente:

2011 2010
AP-1 EUROPISTAS 243 271
AUTOESTRADAS _ 156 237
Otros ingresos diferidos 399 508

El importe correspondiente a AP-1 EURQPISTAS recoge las cantidades recibidas por la Sociedad en
compensacion por la remodelacion realizada en determinadas instalaciones de las areas de servicio de
Ameyugo vy Briviesca. Dichos importes se imputan a resultados en proporcion a la depreciacion
experimentada por los activos financiados.

Por lo que respecta a AUTOESTRADAS, el saldo de esta cuenta recoge la bonificacion en el tipo de
interés de un préstamo del BEI otorgado a la citada sociedad, que se imputa a resultados durante el
plazo de vencimiento de dicho préstamo siguiendo un criterio financiero (véase nota 19.2).

19, PASIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES Y CORRIENTES

El detalle de los instrumentos financieros de pasivo a large y corto plazo al 31 de diciembre de 2011 y
2010 incluidos en [a ribrica de pasivos financiercs no corrientes y corrientes del balance consolidado,
en miles de euros, es como sigue:

2011
Largo plazo Corto plazo Total
Emision de obligaciones 881.064 180.121 1.061.175
Deudas con entidades de crédito _ 1.845.289 28.375 1.873.664
Intereses devengados ptes. Vio. Obligaciones - 1.773 1773
Intereses devengados ptes. Vio. Entidades de crédito - 16.377 16.377
Pasivos Financieros No Corrientes y Corrientes 2,726.343 226.646 2.952.989
2010
Largoplazo  Cortoplazo Total
Emision de obligaciones 893416 66.051 1.059 467
Deudas con entidades de crédito 1922848 34.586 1.957.434
Intereses devengados ptes. Vto. Obligaciones - 1.682 1.682
Intereses devengados ples. Vito. Entidades de crédito - 3.212 3.212
Pasivos Financieros No Corrientes y Gorrientes 2.916.264 105.531 3.021.795

19.1 EMISIONES DE OBLIGACIONES ¥ OTROS VALORES NEGOCIABLES

El capitulo de obligaciones y ofros valores negociables, recoge, en su totalidad, los importes de
emisiones de obligaciones no convertibles realizadas por las sociedades AUDASA y AUCALSA, todas
ellas avaladas por su Gnico accionista ENA. En el Anexo 1l que forma parte integrante de esta nota )
se muestra un detalle de las obligaciones en circulacion. ;
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Su movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es el siguiente:

2011 2610
Saldo al inicio del periodo 993.416 1.054.321
Emisiones realizadas en el ejercicio 66.111 -
Traspaso a corto plazo (180.121) {66.051)
Ajuste por valoracion a coste amortizado 1.648 5.146
Saldo al final del periodo 881.054 993.416

Ei coste medio de las obligaciones en circulacion emitidas por el Grupo al 31 de diciembre de 2011, se
sittia en el 4,150 % (el 4,038 % al 31 de diciembre de 2010).

Los intereses devengados y pendientes de pago al 31 de diciembre de 2011, ascienden a 1.773 miles de
euros (1.682 miles de eurcs al 31 de diciembre de 2010). Los citados intereses son pagaderos
anualmente.

El vencimiento de las obligaciones a largo plazo al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles de euros,
es como sigue:;

2011 2010
a dos afos 189.070 176.720
a tres afios 356.623 189.164
a cuatro afios 62.159 356.801
a cinco anos y posteriores 273.202 270.731
Total Vencimientos 881.054 993,416

19.2  DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO A LARGO Y CORTO PLAZO

El detalle de las deudas con entidades de crédito que las sociedades del Grupo manfienen al 31 de
diciembre de 2011, se muestra en el Anexo Ill que forma parte integrante de esta nota.

Con fecha 3 de agosio de 2011, ITINERE ha procedido a la refinanciacién de su deuda bancaria
mediante la cancelacién de los préstamos bilaterales que tenia suscritos con diversas entidades
financieras y su sustitucién por un préstamo sindicado por importe de 608.500 miles de euros con
vencimiento Unico en 2016. Adicionalmente, ITINERE ha suscrito una linea de liquidez por importe de
25.000 miles de euros con el objetivo de reforzar sus disponibilidades y de la que no se ha dispuesto
cantidad alguna durante el ejercicio.

De acuerdo con las condiciones de dicho contrato, el préstamo devenga un interés variable
referenciado a Euribor a 6 meses mas un margen. El tipo de interés aplicable al 31 de diciembre de
2011 es de 5,337%.

En el marco de la operacién de refinanciacion descrita, y siguiendo las clausulas del contrato del
citado préstamo, ITINERE ha suscrito diversos contratos de cobertura de tipo de interés cuyos
nocionales suponen un total de 313.250 miles de euros. Como consecuencia de fo anterior, ITINERE
procedid a la cancelacion de los instrumentos de cobertura asociados a las operaciones de préstamo
existentes al 31 de diciembre de 2010 (véase nota 21.4).

Con fecha 2 de marzo de 2011, ITINERE formalizé un contrato de poéliza de crédito con el Banco
Espiritu Santo por importe de 8.571 miles de euros, como consecuencia de lo cual, procedid a la
cancelacion del préstamo que mantenia con esta entidad desde 2009. La citada péliza devenga un
interés variable referenciado a Euribor a 3 meses mas margen, siendo su vencimiento final en 201
Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad no ha realizado disposiciones de dicha pdliza.
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Con fecha 5 de junio de 2007 el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio concedié a ITINERE un
préstamo privilegiado sin intereses reembolsable, por imporie de 678 miles de eurocs, para la
gjecucioén de un proyecto de analisis de los sistemas de telecomunicacion aplicados a peajes por
posicionamiento por satélite (véase nota 18). Dicho préstamo tiene como vencimiento final el 30 de
junio de 2021 y prevé 11 amortizaciones parciales del mismo importe, habiéndose producido la
primera de ellas el 30 de junio de 2011.

Durante el ejercicio 2008 el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio concedido a ITINERE un
préstamo privilegiado sin intereses, reembolsable por importe de 441 miles de euros para la ejecucion
del proyecto de desarrollo de un sistema de energia aislade (véanse notas 8 y 18). Durante el
ejercicio 2010, se recibié la tercera disposicién de dicho préstamo por importe de 129 miles de euros.
Su vencimiento final tendra lugar el 30 de diciembre de 2020, produciéndose un reembolso en 2012
por importe de 59 miles de euros y el resto mediante amortizaciones parciales del mismo importe.

Con fecha 30 de enero de 2009, PARTICIPACIONES AP-1 formalizé un crédiio sindicado por importe
de 300.000 miles de euros. El desembolso del mismo tuve lugar con fecha 6 de julio de 2009. Dicho
crédito devenga un tipo de interés variable, liquidable semestralmente, referenciado al Euribor a 6
meses mas margen y su vencimiento tendréd lugar el 31 de octubre de 2013. Este préstamo devenga
intereses a tipo variable, pagaderos semestralmente, empleandose como tipo de referencia el Euribor
a seis meses mas un margen que oscila entre el 2,25% vy el 2,75%. El importe de los intereses
devengados pendientes de pago al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a 34 miles de euros.
Siguiendo las clausulas del contrato del citado préstamo, la citada sociedad tiene suscrito un contrato
de cobertura de tipo de interés cuyo nocional es por valor de 189.789 miles de euros (véase nota
21.4),

Al 31 de diciembre de 2011, ENAITINERE mantiene un saldo vivo con las entidades prestamistas por
el préstamo sindicado suscrito para la financiacion de la adquisicion de ENA, gue asciende a
1.018.280 miles de euros. Siguiendo las clausulas del citado contrate, la Sociedad tiene suscritos
determinados contratos de cobertura de tipos de interés cuyo nocional es por valor de 713.702 miles
de euros (véase nota 21.4). Este préstamo devenga intereses a tipo variable, pagaderos
semestralmente, empleandose como tipo de referencia el Euribor a seis meses més un margen del
0,65%.

Con fecha 27 de noviembre de 1996, la sociedad AUTOESTRADAS suscribié un confrato de
préstamo con el Banco Europeo de Inversiones por importe maximo de 39.066 miles de euros, con la
finalidad de financiar la construccién de la autopista. Dicho importe fue reducido, segln acuerdo de
29 de junio de 1998, hasta un importe total de 15.025 miles de euros. En dicho contrato se
contemplaba, asimismo, la concesidn de una ayuda financiera de la Unién Europea en forma de
bonificaciones a un tipo de interés del 2% (véase nota 18.2).

Asimismo, con fecha 26 de octubre de 1998, AUTOESTRADAS dispuso del total del citado préstamo
recibiendo un importe de 16.702 miles de euros, siendo la diferencia con respecto a los 15.025 miles
de euros, el importe de la ayuda financiera. La remuneracion de dicho préstamo es a un tipo de
interés del 5,07%, equivalente al Libor existente en el momento del desembolso mas un diferencial
del 0,15%.

Con fecha 2 de diciembre de 2005 AUDENASA suscribic un préstamo sindicado a largo plazo por
importe de 53.200 miles de euros, con la finalidad de refinanciar el importe neto de la emision de
obligaciones vy su comespondiente permuta financiera cuyo vencimiento tuvo lugar en diciembre de 2005.
Este préstamo sindicado devenga un interés variable, empleandose como tipo de referencia el Euribor a
8 meses, salvo cambio del periodo a solicitud de la prestataria, mas un diferencial de un 0,375%.

Como consecuencia de la materializacion del convenio para la resolucién por mutuo acuerdo del
contrato de concesion administrativa suscrito por TUNELES DE ARTXANDA con fecha 29 de octubre
de 2010, la indemnizaciéon percibida por fa Sociedad, equivalente al coste estimado de Ila
infraestructura revertida, por valor de 62.567 miles de euros, se destind a la cancelacion de los saldos
vivos que la Sociedad mantenia a dicha fecha con entidades financieras derivados de la fi nanmacmn_
de la construccidn y explotacion de ia citada infraestructura {véase nota 1 (e)).
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La totalidad de las deudas con entidades de crédito que se presentan en el balance consolidado
adjunto estan nominadas en euros.

Las sociedades del Grupo tienen suscritas polizas de crédito al 31 de diciembre 2011 con un limite
global de 33.571 miles de eurcs, de las que al 31 de diciembre de 2011 no se ha dispuesto de
cantidad alguna (39.200 miles de euros y 28.367 miles de euros, respectivamente al 31 de diciembre
de 2010). El coste de las citadas polizas esté referenciado a Euribor a 3 6 6 meses mas un
diferencial.

Los intereses devengados y pendientes de pago de deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre
de 2011 ascienden a 16.377 miles de euros (3.212 miles de euros al 31 de diciembre de 2010). Los
citados intereses son pagaderos anualmente.

Al 31 de diciembre de 2011, el coste medio de los préstamos suscritos por el Grupo con entidades de
crédito se sitla en el 3,544% (2,437% al 31 de diciembre de 2010y 3,186% en el casc de las pélizas
de crédito dispuestas al 31 de diciembre de 2010).

Las sociedades del Grupo tienen como politica la renovacidn de todas sus facilidades crediticias al
vencimiento de las mismas.

E! vencimiento de las deudas con entidades de crédito a largo plazo que se presentan en el balance
consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles de euros, es el siguiente:

20119 2010
a dos afios 1.236.209 29581
a tres afios 1.361 1.888.684
a cuatro afios 1.370 1.373
a cinco afios 606.349 3.210
Total_Vencimientos 1.845.289 1.922.848

Conforme se indica en los contratos de crédito suscritos por las diferentes sociedades del Grupo, las
sociedades asumen el cumplimiento entre otras condiciones, de determinados compromisos respecto
al cumplimiento de ciertos ratios financieros. Los citados contratos imponen, asimismo, determinadas
restricciones al reparto de dividendos por las sociedades.

Los ratios mas relevantes que establecen los confratos de crédito suscritos por ITINERE, ENAITNERE y
PARTICIPACIONES AP-1, son los siguientes:

o Ratio de Cobertura del Servicio de la Deuda
o Limite al Endeudamiento Global

En relacién con lo anterior, las sociedades del Grupo cumplen con las distintas clausulas, por lo que a
este respecto, no se ponen de manifiesto motivos que pudieran dar lugar a la resolucion de los contratos
por parte de los prestamistas.

A este respecto, con fecha 16 de marzo de 2011, ENAITINERE obtuvo la autorizacién de las entidades
acreditantes que forman parte del sindicato de entidades financieras participantes en el préstamo que la
sociedad tiene suscrito, para incrementar el limite de endeudamiento global que contempla el contrato de
préstamo suscrito, como consecuencia de la captacidn de fondos que, previsiblemente, llevara a cabo
AUDASA en 2012, en relacion con obras de ampliacién de capacidad de su autopista, de acuerdo con fo
dispuesto por el Ministerio de Fomento en el convenio suscrito entre las partes a estos efectos (véase
nota 6).

En relacién con lo anterior, las sociedades del Grupo cumplen con las distintas clausulas, por lo que a ;.

este respecto, no se ponen de manifiesto motivos que pudieran dar lugar a la resolucion de los cont
por parte de los prestamistas. e
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Los contratos de crédito suscritos por las sociedades gozan de garantias reales constituidas por las
mismas, incluyendo la prenda sobre las acciones de las concesionarias.

20. PoLiTtica DE GESTION PE RIESGOS

l.as politicas de gestion del riesgo financiero de la Sociedad y del Grupo, y, consecuentemente, los
instrumentos para su consecucién, vienen determinadas en gran medida, en cuanto se refiere a las
sociedades concesicnarias, por la legislacion y normativa especificas del sector de actividad de
concesiones de infraestructuras, de los respectivos contratos de concesion, del grado de madurez del
proyecto, de los afios restantes de concesion y de la propia naturaleza del negocio, sin olvidar,
tégicamente, la situacion de los mercados financieros en cada momento.

Asi, la estructura, tipo de financiacion, coberturas, garantias y, en definitiva, el resto de los
instrumentos mas apropiados de financiacion se seleccionan de acuerdo a la naturaleza y riesgos
inherentes a los proyectos a financiar, al objeto de mitigarlos en la medida de lo posible y ello
atendiendo al debido equilibric entre coste, riesgo, garantias y plazo.

La gestion y politica financiera de ITINERE, se determina y ejecuta, previa aprobacion por la alta
direccion de la compafiia, por la Direccidn de Finanzas de la Sociedad, siendo esta, en cuanto a
gestion de riesgos financieros, sucintamente, la siguiente:

201 RIESGO DE CREDITO

Es practicamente inexistente debido a que los ingresos se realizan en efectivo vy mediante medios de
pago electronicos o tarjetas de crédito cuyo riesgo de impago es asumido por las entidades gestoras.
Asimismo, una parte de ios ingresos proviene de los pagos que las distintas Administraciones
concedentes, Administracion Ceniral y Comunidades Autdnomas, realizan conforme a los
condicionados de los respectivos contratos de concesion, disfrutando, todas ellas, de calificaciones
crediticias adecuadas. Por tante, ai cierre del ejercicio no existen activos financieros en mora o en
situacion de deterioro. Tampoco se ha tomado ningtin tipo de garantias para asegurar el cobro.

20.2 RIESGO DE LIQUIDEZ

En relacion con las distintas sociedades concesionarias que conforman el Grupo ITINERE, el riesgo
de liquidez es reducido debido a la naturaleza y caracteristicas de sus cobros y pagos, su EBITDA, la
estructura financiera de los proyectos, sistemas tarifarios, y programa de inversiones de reposicion
predecible v sistematizado. Por los motivos anteriores, las concesionarias no presentan necesidades
de lineas de crédito, no obstante lo anterior, [a sociedad cabecera del Grupo tiene asignadas lineas
de circulante para atender posibles desfases de tesoreria en sus sociedades filiales.

La estructura, fipo de financiacion, coberturas, garantias y, en definitiva, los instrumentos mas
apropiados de financiacion se seleccionan de acuerdo a la naturaleza vy riesgos inherentes a cada
proyecto, al objeto de eliminarlos o mitigarlos en la medida de lo posible v ello atendiendo al binomio
rentabilidad/riesgo. Estas financiaciones se engloban en las denominadas “financiaciones de
proyecto” donde el proveedor de los fondos asume una parte sustancial de los riesgos de la
operacion en garantia de sus aportes, siendo limitado el recurso a los promotores o accionistas. Dos
de las principales sociedades del Grupo (AUDASA y AUCALSA) se financian integramente mediante
la emisidn de obligaciones fiscalmente bonificadas, dirigidas principalmente al mercado minorista. En
la nota 19 se muestra un analisis detallado de los vencimientos de los pasivos financieros del Grupo.

20.3 RIESGO DE MERCADO

Las sociedades concesionarias del Grupo ITINERE operan en funcién de contratos de concesion
otorgados por las Administraciones, que establecen el derecho al restablecimiento del equilibrio
economico financiero en el caso de que se produzcan circunstancias ajenas al riesgo y ventura dej
concesionario, lo que limita de forma significativa los riesgos de la actividad. No obstante, se pueden
identificar algunos factores de riesgo, que se resumen a continuacion: .
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Riesgos de tipo de interés: Una parte muy sustancial de la deuda con entidades de crédito esta
a tipo de interés fijo, a través de instrumentos financieros de cobertura tales como permutas
financieras de intereses, reduciendo la exposicion de los negocios a evoluciones al alza de los
tipos de interés.

La estructura de la deuda financiera def Grupo gue se presenta en el balance consolidado
adjunto, clasificada por riesgo de tipo de interés entre deuda a tipo fijo y protegido, una vez
considerados los instrumentos financieros derivados de cobertura contratados por fas sociedades
del Grupo, y la deuda referenciada a tipo de interés variable, al 31 de diciembre de 2011, en miles
de euros, es como sigue:

Deuda Financiera Porcentaje

Deuda a tipe de interés fijo o protegido 2.294.915 77.71%
Deuda a iipo de interés variable 658.074 22.29%
Total 2.952.989 100%

El riesgo de fipo de interés esta limitado, en gran medida, mediante contratos de cobertura, todos
ellos contratos de permuta de tipo de interés (JRS), por lo que una eventual subida en el tipo de
interes variable al que estan referenciadas las operaciones de financiacién, se ve amoriguada
por el efecto de las coberturas. Estos instrumentos financieros derivados aseguran el pago de un
tipo fijo en los préstamos inherentes a la financiacion de los proyectos concesionales. La practica
totalidad de la cartera de derivados de esta naturaleza contratados por las sociedades dei Grupo
son coberturas eficaces. El calendario y condiciones de estos derivados van ligados a las
caracteristicas de la deuda subyacente, de manera que su vencimiento es igual o ligeramente
inferior al de la deuda gue cubren, y el nocional vivo igual o inferior al principal vivo de la deuda
cubierta. El tipo variable de referencia en todos los casos es el EURIBOR.

El analisis de sensibilidad en resultados y patrimonio frente a variaciones en el tipo de interés,
realizado sobre la base del gasto financiero correspondiente al ejercicic 2011 calculado sobre |a
deuda viva al 31 de diciembre de 2011 y al coste medio actual de la citada deuda, en miles de
euros, es como sigue:

Gasto fcro. al coste medio actual (Co): 131.702

(Co} + 1 punto  (Co) -1 punto

Gasto fero. al coste medio +/- 1 punto 138.252 125.153
Variacion en Resultado (4.585) 4585
Variacién en Patrimonio 19.435 (20.152)

Riesgo de tipo de cambio: La politica del Grupo es contratar el endeudamiento en fa misma
moneda en gue se producen los flujos del negocio, por lo que no existe ningln riesgo relevante
relativo a los tipos de cambio. Dentro de este tipo de riesgo, cabe también destacar la fluctuacién
del tipo de cambio en la conversién de los estados financieros de las sociedades extranjeras cuya
moneda funcional es distinta del euro. La (nica inversién en el exterior que mantiene la Sociedad
se encuentra en Chile pals de elevada estabilidad econdmica, politica y social. No obstante lo
anterior, durante el gjercicio 2011, la Sociedad dominante ha registrado una importante diferencia
negativa de cambio derivada de la cuenta a pagar nominada en pesos chilenos que la Sociedad
mantiene con su participada ITINERE CHILE, S.A., eliminada en el proceso de consolidacién, si
bien, dado el plazo remanente hasta el vencimiento final de la citada deuda, asi como por el
propio caracter de esta operacion, se espera que el impacto patiimonial de la citada diferencia de
cambio, en su conjunto, no sea significativo.

Riesgo de refinanciacion: La mayoria de los proyectos son financiados a término y aquellos en
los que no, el riesgo gueda mitigado al ser negocios con ingresos recurrentes, cash-flows _

crecientes y periodos de concesion a plazos largos. En consecuencia los Admlnlstradores de ial ]

Sociedad consideran que este riesgo es reducido.
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A este respecto vy, tal y como se menciona en la nota 2 (a), en 2012 tendra lugar el vencimiento
de una emisién de obligaciones de AUDASA por valor de 180.304 miles de euros, cuyoc proceso
de refinanciacion, mediante una nueva emisidon de abligaciones, se encuentra avanzado a la
fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas.

Riesgo de demanda: En las concesiones de autopistas, los peajes que cobran las sociedades
concesionarias, que representan la principal fuente de sus ingresos, dependen del nimero de
vehiculos que las utilizan y de su capacidad para captar tréfico. A su vez, la intensidad del trafico
y los ingresos por peajes dependen de diversos factores, incluyendo la calidad, el estado de
conservacion, comodidad y duracién del viaje en las carreteras alternativas gratuitas o en otras
autopistas de peaje no explotadas por el Grupo, el entorno 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 la contaminacién), 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 (en su mayor parte negocio maduro y ampliamente
consolidado), el riesgo de demanda puede considerarse reducido.

Riesgo regulaterio: Las sociedades del Grupo estan sujetas al cumplimiento de normativa tanto
especifica sectorial como de caracter general (normativa contable, medicambiental, laboral,
proteccion de datos, fiscal, etc.). Como en todos los sectores altamente regulados, los cambios
regulatorios podrian afectar negativamente al negocio de la 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
concesion o a negociar con la Administracion competente determinados cambios en estos para
reestablecer el equilibrio econémico-financiero.

Por ctra parte, y en relacidn con cambios de la Normativa Reguladora, mencionar la entrada en
vigor de las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las empresas
concesionarias de infraestructuras ptblicas, aprobadas mediante la Orden EHA/3362/2010 de 23
de diciembre de 2010 y de aplicacion obligatoria a partir del 1 de enero de 2011. Dicha normativa
ha permitido esclarecer el tratamiento de aspectos especificos propios de las sociedades
concesionarias y armonizar dicho tratamiento con el de la normativa contable europea.

No obstante lo anterior, fas cuentas anuales consolidadas del Grupo ITINERE se formulan
conforme a Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la UE (NIIF-UE),
por lo que la aplicacion a las cuentas individuales de las sociedades del Grupo, no tiene
incidencia significativa sobre las presentes cuentas anuales consolidadas.

Riesgo de capital: El ratio de apalancamiento del Grupo al cierre del ejercicio 2011 es del
84,32% de acuerdo con el siguiente detalle, en miles de euros:

2011
+ Deuda financiera 2.952.989
+ Deudas comerciales yotras cuentas a pagar 1.118.163
- Efectivo y equivalentes al Efectivo (104.527)
Total Deuda Neta 3.966.625
Patrimonio Neto 737.670
Patrimonio Neto + Deuda Neta ' 4.704.295
Ratio de apalancamiento 84,32%
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o Riesgo de expansién del negocio a otros paises: 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
realizara un andlisis exhaustivo sobre el terreno. Si bien toda expansion a nuevos ambitos
geograficos comporta un riesgo, la experiencia previa del equipo gestor en dicho desarrcllio
internacional puede mitigar dichos riesgos.

Respecto a la evolucion econdmica general, el panorama actual resulta de crisis generalizada, lo
gue ha supuesto una situacién de recesién econdmica en Espafia. No obstante, [a experiencia de
afios precedentes respecto al comportamiento de la economia de las regiones en las que se
encuentran los activos del Grupo, pone de manifiesto crecimientos superiores a la media, lo que
hace prever que la recuperacion puede ser mas rapida que la que pueda producirse en ofras
zonas de la geografia nacional. Todo ello se ve, ademas, favorecido por la inexistencia, en las
Zonas en cuestion, de vias alternativas de alta capacidad.

o Riesgo de precio: Este riesgo es inexistente, dado que las sociedades concesionarias operan en
un mercado regulado en el que las tarifas aplicadas son revisadas en funcion de la variacién
experimentada por el IPC. Asimismo, tal como se indica en la nota 21.4, la sociedad AP-1
EUROFISTAS tiene confratadas operaciones de cobertura con el objetive de cubrir el riesgo de
variacion en la tasa de inflacién. 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 consoclidada de 5.041 miles de euros de gasto financiero o de 4.940 miles de euros de
ingreso financiero como consecuencia de la variacion en su valor razonable.

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

o Riesgos por dafios ocasionados en los trabajos de conservacion de las infraestructuras, o, en su
caso, de obras de construccién y ampliacion.

o Riesgos relacionados con la prevision de los riesgos laborales.
o Riesgos por pérdida de bienes.

ITINERE y sus sociedades participadas cuentan con suficientes sistemas de control para
identificar, cuantificar, evaluar y subsanar todos estos riesgos, de tal forma que puedan
minimizarse o evitarse. También existe una politica de contratacién y mantenimiento de polizas
de seguro que cubren, enfre otros, estos aspectos.

204 PoLiTICA DE GESTION DEL CAPITAL

El principal objetivo de la politica de gestion de capital def Grupo consiste en garanfizar una estructura
financiera basada en el cumplimiento de la nomativa vigente en Espafia y con lo establecido en los
plieges de adjudicacién de cada una de las sociedades concesionarias que conforman el Grupo.

los confratos de concesidn establecen un porcentaje méximo de financiacion de los activos
concesionales mediante recursos ajenos que actualmente el Grupo cumple.

Adicionalmente, vy a este respecto, los impactos en los resultados y el patrimonio de las sociedades
concesionarias, derivados de la nueva adaptacion sectorial det Plan General de Contabilidad a las
empresas concesionarias de infraestructuras publicas, en vigor desde el 1 de enero de 2011, no se
estiman significativos, por lo que no se espera que tengan incidencia en la politica de distribucién de
dividendos, en su situacion patrimonial y respecto a los compromisos financieros vigentes.
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21. ACREEDORES NO CORRIENTES

El detalle de esta rlbrica del balance consolidade adjunto al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miies de
euros, es como sigue;

2611 2010
Deudas con partes vinculadas (nota 24) 875.241 820.009
Otros pasivos a Largo plazo 47319 51.644
Ofros acreedores ' 36.821 35.302
Instrumentos financieros derivados 31.599 23.148
Acreedores No Corrientes 990.980 930.101

21.1 DEUDAS CON PARTES VINCULADAS

Como consecuencia de la fusion inversa realizada en 2009 y mediante la cual ITINERE absorbié a las
sociedades PEAR y SyV PARTICIPACIONES II, S.L. (véase nota 1 (d)), la Sociedad mantiene préstamos
participativos con sus accionistas principales por importe total de 795.893 miles de euros cuyo detalle se
presenta en el cuadro de saldos con empresas del grupo, asociadas vy otras partes vinculadas al 31 de
diciembre de 2011 en la rdbrica de "Deudas a largo plazo — Préstamos Participativos Accionistas -
Principal”. Su vencimiento tendra lugar en marzo de 2021. Dichos préstamos devengan un tipo de interés
nominal formado por un tramo fijo del 1% anual sobre el capital pendiente de pago, mas un interés
variable del 23,5% sobre determinadas magnitudes financieras basadas en el EBITDA de las principales
sociedades operafivas del Grupo (AP-1 EUROPISTAS, C.E.S.A, AUTOPISTA DEL ATLANTICO,
C.E.S.A, AUTOPISTA CONCESIONARIA ASTUR-LEONESA, S.A., AUTOPISTAS DE NAVARRA, S.A,
y AUTOESTRADAS DE GALICIA, AG., CX.G., 8.A). El interés nominal correspondiente al ejercicio
2011 se sitiia en el 7,75% (8,44% en 2010). Durante el ejercicio 2011, estos préstamos han devengado
intereses por importe de 65.619 miles de euros, los cuales se encuentran pendientes de pago al 31 de
diciembre de 2011 (68.170 miles de euros al 31 de diciembre de 2010, que también permanecian
pendientes de pago a dicha fecha). El vencimiento de los citados intereses tendra fugar el 30 de junio de
2012, momento en el que de acuerde con lo establecido en los contratos, generaran nuevos intereses, en
caso de que no sean abonados al término de!l periodo de liquidacién. Los intereses devengados en los
ejercicios 2011 y 2010 y no abonados al término de sus correspondientes periodos de liquidacion, y que
al 31 de diciembre de 2011 y 2010 figuran como deudas a largo plazo, ascienden a 78.277 miles de
euros y 23.045 miles de euros, respectivamente.

Con fecha 9 de marzo y 26 de junio de 2009 ITINERE suscribié sendos contratos de préstamo con SyV
por importe de 100.000 miles de euros y 33.000 miles de eurgs, respectivamente, cuya remuneracion
estaba referenciada a Euribor a 1 afio mas un diferencial y cuyo vencimiento se situaba originalmente en
diciembre de 2013. No cbstante lo anterior, durante los meses de noviembre y diciembre de 2009, se
llevd a cabo la cancelacién anficipada de los citados préstamos, por lo que la deuda por este concepto
que manfiene la Scciedad al 31 de diciembre de 2011 y 2010, asciende a 1.071 miles de euros. El
importe de los intereses devengados durante 2011 asciende a 27 miles de euros, los cuales han sido
fiquidados al 31 de diciembre de 2011 (24 miles de euros durante el ejercicio 2010, los cuales se
mantenian pendientes de pago al 31 de diciembre de 2010). Los contraios suscritos prevén la
capitalizacion de intereses al término del periodo de liquidacion desde la fecha de suscripcidn del
préstamo hasta el 30 de diciembre de 2010, y la iquidacion anual de los intereses devengados a partir de
dicha fecha.

21.2 OTROS PAsSIVOS A LARGO PLAZO
Recoge el pasivo registrado por el Grupo por importe de 47.319 miles de euros, comrespondiente a la

estimacion del impuesto derivado de la repatriacion de los beneficios generados por la venta, en 2009, de
las sociedades participadas por [TINERE CHILE (51.644 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2009 otros pasivos a largo plazo recogia una correccion valorativa
por deterioro, por valor de 7.638 miles de euros, en relacién con la sociedad del Grupo TUNELES DE
ARTXANDA, que a la citada fecha no tenia capacidad financiera suficiente para hacer frente a los
vencimientos a corto plazo de su deuda bancaria, ante la imposibilidad para su refinanciacion. A este
respecto, una vez materializado el convenio de resolucién por mutuo acuerdo del contrato de concesion
administrativa de la mencionada sociedad, se procedid a la reversion de dicha provisién en 2010, cuyo
efecto se recogié en la rdbrica “variacién de las provisiones de trafico” de la cuenta de resultados
consolidada del ejercicio 2010.

21.3 OTROS ACREEDOQORES

Esta rdbrica recoge principalmente anticipos reintegrables registrados por AUDASA y AUCALSA cuyo
importe conjunto al 31 de diciembre de 2011 asciende a 36.788 miles de euros (35.268 miles de
euros al 31 de diciembre de 2010). Los citados anticipos se devolveran de acuerde con la normativa
que los regula dentro de los cinco ejercicios siguientes al primero en que cada sociedad haya
amortizado la totalidad de su endeudamiento interior y exterior, que se estima sera a mas de cinco
aftos a partir de 31 de diciembre de 2011 y, en todo caso, antes de que finalice el plazo concesional,
El importe total de los anticipos a reintegrar por ambas sociedades, asciende a 170.565 miles de
euros.

21.4 INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONARLE

El detalle de la valoracion de los instrumentos financieros derivados suscritos por las diversas sociedades
del Grupo al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles de euros, es como sigue:

2011 20310
Instrumentos Financieros a valor razonable (activo) - 3.655
Instrumentos Financieros a valor razonable {pasivo) {31.599) (23.146)
Total Instrumentos Financieros largo plazo (31.599) (19.491)
Instrumentos Financieros a valor razonable (activo) - 445
Instrumentos Financieros a valor razonable {pasivo) (20.670) (20.432)
Total Instrumentos Financieros corto plazo plazo (20.670) (19.987)
Total Instrumentos financieros (52.269) (39.478)

De acuerdo con las politicas de gestion del riesgo adoptadas por el Grupo, Gnicamente en determinadas
circunstancias se recurre a la contratacion de instrumentos financieros derivados de cobertura de tipo de
interes o similares, procurando, en todo caso, conseguir el maximo de eficacia en su relacion de
cobertura con el subyacente de que se trate.

Adicionalmente, la sociedad AP-1 EUROPISTAS tiene contratadas operaciones de cobertura con el
objetivo de cubrir el riesgo de variacion en la tasa de inflacion, magnitud en base a la cual se
actualiza anualmente la tarifa que, junto al trafico que circula por la autopista, determina su cifra de
negocios. Dichas operacicnes de cobertura se contemplan en el contrato de financiacién suscrito por
su Accionista Unico, PARTICIPACIONES AP-1, S.L. con Ia finalidad de reestructurar la financiacion
de la Sociedad.

La fecha de inicio de los citados contratos fue el 30 de diciembre de 2009 y su vencimiento tendra
lugar en diciembre de 2017. El fipo de interés fijo asociado a los mismos se sitla en el 1,3975%.

En ocasiones, el Grupo opta por proceder a la refinanciacion de parte de su deuda, en un intento de
reducir el coste de su pasivo financiero, adaptandolo a unas condiciones de mercado mas favorables. En
estos casos, y siempre que resuite posible, se procura que los instrumentos derivados contratados con
antericridad, actlen como instrumentos de cobertura del riesgo asociado a los nuevos fiujos.
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El Grupo identifica los instrumentos de coberiura de flujos de efectivo desde el momento de su
contratacion, ya que estos permiten cubrir los fiujos de caja asaciados a fa deuda.

De acuerdo con los requerimientos de la NIC 39, el Grupo ha realizado tests de eficacia, prospectivos y
retrospectivos sobre todos los instrumentos derivados de cobertura contratados, a partir de los cuales,
estos han sido clasificados como de cobertura eficaz, puesto que la relacion entre la evolucién del
instrumento de cobertura y el subyacente se encuentra dentro de la horquila 80%-125%.
Consecuentemente, los cambios en la valoracion del derivado son registrados contra patrimonio neto.

No obstante lo anterior, al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el derivado de inflacion de AP-1
EUROPISTAS no cumple con los requisitos establecidos por la normativa contable para su
designacion como instrumento de cobertura, por no tratarse de una cobertura altamente eficaz, por lo
que la variacion en su valor razonable al cierre del ejercicio 2011, por importe de 9.647 miles de euros
de resultado negativo, se ha registrado en la rdbrica "Variacion de valor de Instrumentos financieros a
valor razonahle” de la cuenta de resultados consolidada (4.100 miles de euros de resultado positivo al
31 de diciembre de 2010) (véase nota 29).

En el marco del proceso de refinanciacion de la deuda corporativa llevade a cabo en 2011 (véase
nota 19.2), los instrumentos de cobertura de tipo de interés asociados a los contratos de financiacion
cancelados, fueron liquidados por un valor total de 3.073 miles de euros, importe que fue transferido
desde patrimonio neto al epigrafe de “Variacion de valor razonable en instrumentos financieros™ de la
cuenta de resultados consolidada (véase nota 29).

Adicionalmente, la Sociedad tiene suscrito un confrato de permuta financiera asociado a un contrato
de prestamo que durante el ejercicic 2011 ha sido cancelado, por lo que al 31 de diciembre de 2011
el citado instrumento derivado ha dejado de calificarse como de cobertura. La valoracion de la citada
operacién al 31 de diciembre de 2011 asciende a 170 miles de euros y, de acuerdo con su
designacién contable, los cambios habidos durante el ejercicio en su valor razonable, se registran en
el epigrafe de "Variacion de valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de resultados
consolidada {véase nota 29).

El detalle de los instrumentos derivados contratados por el Grupo al 31 de diciembre de 2011, asi como
su valoracion, y el desglose por vencimiento de los valores nocionales, en miles de euros, se presenta a
continuacion:

Niles de euros Nocionales Valaracion VENCIMEENTOS NOCIONAL
A2 2012 013 2014 2015 Resto
Cobartura de lipo de interés 1.216 19 {46.552} 42,949 7318302 30445 33.828 391118
Derivado de tipo de interés especulativo 74857 {170) 1428 6426 - - -
Miles de suros Tips WValaracién CALENDARID DF INGRESOS CUBIERTOS
3144214 2012 2013 2614 2015 Resto
Coberiura de inflacién Variable a fijo (5.547) 39,820 41684 44,052 45031 91280

{52.269}

El importe nocional de los contratos de derivados formalizados se corresponde con la base sobre la
que se realizan los célculos de la liguidacion del derivado y no constituye el riesgo asumido por el
Grupo.

El impacto confra patrimonio nete durante el ejercicio 2011 comespondiente a los derivados de coberiura
de flujos de efectivo, ha supuesto el registro de un gasto neto de 2.082 miles de euros después de
impuestos (3.518 miles de euros de ingreso en 2010).

El detalle de la imputacion a resultados en los proximos ejercicios, del importe de los derivados de
cobertura de flujos de efectivo registrados en patrimenio neto al 31 de diciembre de 2011, en miles de
euros, es como sigue;
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2011
Un afio (20 670)
Dos afios {16.638)
Tres afios (6.313)
Cuatro afios (4.178)
Cinco afios y posteriores (6.472)
Total Vencimientos (52.269)

22, PROVISION POR ACTUACIONES DE REPOSICION

Tal y como se menciona en la nota 3 (p), las sociedades concesionarias estan sujetas al curnplimiento
de ciertas obligaciones contractuales, las cuales se reconocen y valoran de acuerdo con la mejor
estimacién del desembolso necesario para cancelar la obligacion presente en la fecha del balance.,

El movimiento de [a provisién por actuaciones de reposicion a largo y corto plazo durante el gjercicio
2011, en miles de euros, es el siguiente:

2011
Largo plazo Corto plazo
Provisién por actuaciones de reposicién al 1 de enero de 2011 72.022 15.601
Dotaciones del periodo 9.968 -
Actualizacign financiera (nota 29) 2936 -
Aplicaciones del periodo - (6.069)
Exceso de provisién - (343)
Traspaso a corfo plazo (5.307) 5.307
Provision por actuaciones de reposicion al 31 de diciembre de 2011 79.619 14494

Las aplicaciones de provisién realizadas se corresponden fundamentalmente con las actuaciones de
renovacion del firme llevadas a cabo por las autopistas del Grupo, asi como con la reposicion de
estructuras y diversas instalaciones.

23. ACREEDORES CORRIENTES

El detalle de esta rubrica del balance consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en
miles de euros, es como sigue:

2011 2616
Deudas con partes vinculadas (nota 24) 65.619 68.170
Acreedores comermales 7.396 6.325
Personal 5.746 4.281
Ofras deudas corrientes 14.870 21.569
Otros paswos financieros 1.082 2.971
Otros Acreedores Corrientes 94,713 103.316

231 INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES. DISPOSICION
ADICIONAL TERCERA “DEBER DE INFORMACGION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 las sociedades del Grupo no mantienen saldos pendaentes e
pago por operaciones comerciales que acumuien un aplazamiento superior al plazo Eega] de pa
acuerdo con lo dispuesto en la Ley 3/2004, de 29 de diciembre.
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La informacion sobre los pagos efectuados durante el ejercicio 2011 a proveedores se presenta a
continuacion:

2011 %a
Dentro del plazo maximo legal 72.769 100%
Reslo - -
Total pagos del ejercicio 72.769 100%

24, PARTES VINCULADAS

El detalle de los gastos e ingresos y otras transacciones, realizadas por las empresas del Grupo con
partes vinculadas en los ejercicios 2011 y 2010, desglosado por tipo de operacién y por parte
vinculada que ha intervenido en la misma, se presenta en el cuadro adjunto.

Los cuadros adjuntes no incluyen las cperaciones que han sido objeto de eliminacion en el proceso
de elaboracién de la informacion financiera consolidada. Asimismo, tampoco se incluyen las
operaciones que, realizandose en condiciones de mercado son de escasa relevancia en relacion con
fa posicion financiera y con los resultados que se presentan en las cuentas anuales consolidadas. Las
citadas transacciones han sido realizadas en condiciones de mercado.

o Operacicnes con empresas del Grupo, Asociadas y Otras Partes Vinculadas realizadas durante los
gjercicios 2011 y 2018, en miles de eurcs:

Acciomztias

2011

Entidndes del Gupo,

Otros accionistas,

GASTOS E INGRESOS .. Asoactadas y Otras Partes  adminstraderes y Total
Swnificativos . .
= Vinguladas dirgctives
Gastos de explotacién - 6.633 203 6.836
VALORIZAFACILITIES, S.AL - 188 - 188
VALORIZACONSERVACION DE INFRAESTRUCTURAS, SA - 5441 - 6,441
SACYR VALLEHERMOSO, S.A - - 203 203
IDEYCO, 5.A - 4 - 4
Gastos financieros - Préstamos participativos 35,543 130 29.946 65.619
ARECIBO SERVICIOS Y GESTIONES, SL. 35.543 - - 35.543
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT S.AR.L. . 130 - 130
SACYR VALLEHERMOSG, 5.4, - - 10.172 10.172
NOVACAIXAGALICIA . - 8002 8.002
CAIXANOVA INVEST, 5.C.R. - - 7818 7619
CAJASTUR CAPITAL, 5.C.R. - - 3810 3.810
FONDOS CASER (%) - - 243 343
Gastos financieros - ofras deudas - - 28 28
SACYR VALLEHERMOSD, S.A - - 28 28
TOTAL GASTOS 35.543 6763 30.577 72483
Ingresos de explotacién - 624 624
SACYR,5AU. - - R
VALORIZAFACILITIES, S.AU - - -
AUTOPISTA DE NAVARRA, S.A - 333 - 333
TUNELES DE ARTXANDA S.A, ) - 2 - 291
TOTAL INGRESOS - 624 . 624

{*) FONDOS CASER engloba la participacion conjurta de un 0,52% en el capital sodiat de ITINERE de 3 fondos de pensiones gestionados por CASER.
Los citados accionistas no fienen presenda en el Consejo de Administracidn de la Sociedad.

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales Consolidadas 2011, Pagina 54 de 86




ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

2090
Accionintag Entidadas det Grupo. Otros accipnstss,
GASTOS EINGRESOS Asocizdns v Otros Partes administradores v Total
Sigmiicativos X .
Vinguladas g ectivos
Gastos do oxplotacién . 9,020 - 2.020
VALORIZAFACILITIES, S.AU - 144 - 144
VALORIZA CONSERVACION DE INFRAESTRUCTURAS, SA. - 8.854 . 8851
iDEYCO,S5.A - 25 . 25
Gastos financieros - Préstamos participativos 36.949 7o 31151 68.170
ARECIBO SERVICIOS Y GESTIONES, S.L., 38.849 - - 36.94%
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT.SAR.L. - 70 - G
SACYR VALLEHERMOS0, S.A - - 10.574 10.574
NOVACAXAGALICIA - - 8.340 8.340
CAIXANOVAINVEST, 5.C.R. - - 7.921 7.921
CAJASTUR CAPITAL, S.CR. - - 3.860 3.860
FONDOS CASER (*) - - 356 356
Gastos financieros - otras deudas - - 24 24
SACYR VALLEHERMOSO, S.A - . 24 24
TOYAL GASTOS 35.04% 9.090 34,1715 17214
Ingiresos do explotacion - 646 - 646
SACYR,5.AL. - 3 - 3
VALORIZA FACILITIES, S.AYU - 1 - i
AUTOPISTA DE NAVARRA, SA - 360 - 360
TUMELES DE ARTXANDA SA - 282 - 282
TOTAL INGRESOS - 646 - 646

(") FONDOS CASER engioba la participacidn conjunta de un 6,52% en el capital sodial de ITINERE de 5 fondos de pensiones gestienadas por CASER,
Los citados aceionistas ne tienen presendia en el Conseje de Administracién de la Sociedad.
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o Saldos con empresas del Grupo, Asociadas y Ofras Partes Vinculadas al 31 de diciembre de 2011 y
2010, en miles de euros:

2011
Acciomsine Entidndes det Gupo, Otros acclonisins,
SALDOS Asaciadnas y Qiras Portes adnlimstradores ¢ Toral
Swdficainves )
Vincuindas direntivos
Préstames participatives recibidos {nota 21.1) A73.510 1.712 398,947 874.169
Principal
ARECIBD SERVICIOS Y GESTIONES, S.l.. 431.975 - - 431875
SACYR VALLEHERMODSO, 5.A . - 123518 1234619
NOVACAIXAGALICIA - ~ 97.230 §7.230
CAIXANOVAINVEST, S.CR. - - 92,600 92,600
CAJASTUR CAPITAL, SC.R. - - 46.300 46.300
FONDOS CASER (*} - - 4.168 4188
Intereses
ARECIBO SERVICICS Y GESTIONES, S.L. 41,535 - - 41.535
PEAR LUXENMBOURG INVESTMENT S.ARL, - 1.712 - 1.712
SACYR VALLEHERMOSO, S.A - - 11.883 11.863
NOVACAIXAGALICIA - - 9.372 8.373
CAIXANOVA INVEST, S.C.R. - - 8.909 8.809
CAJASTUR CAPITAL, 5.C.R. - - 4454 4454
FONBPQS CASER (%) - - 401 40
Otras Deudas no corrientes - - 1.072 1.072
SACYR VALLEHERMOJSO, S.A - - 1.072 1.072
Doudas corriantes - Préstamos participativos recibidos 15,543 130 29.948 65.619
Intereses
ARECIBD SERVICIOS Y GESTIONES, S.L. 35.543 - - 35.543
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT, S.ARL. - 130 - 130
SACYR VALLEHERMOSO, 5.A - - 10,472 10.172
NOVACAIXAGALICIA - B 8.001 g.001
CADANOVAINVEST, S.CR. - - 7.620 7.620
CAJASTUR CAPITAL, S.C.R. - - 3.810 3.810
FONDOS CASER(") - - 343 343
Otras Deudas corrientes 2 1.920 - 1.922
SACYR,S.ALU - 26 - 26
SACYR VALLEHERMOSO, S.A 2 - - 2
VALORIZAFACILITIES, S.AU - 69 - 69
VALORIZA CONSERVACION DE INFRAESTRUCTURAS, SA. - 1.829 - 1.821
IDEYCO, S.A - 4 - 4
TOTAL DEUDAS 509.055 3.762 429.965 942.782
Prestamos concedidos a largoplaze - 2.387 - 2387
TACEL INVERSIONES S.A (nota 12.5) - 2.387 - 2,387
Activos corrientes 44 52 - 96
SACYR VALLEHERMOSD, 5.A 44 - - 44
AUTOPISTAS DE NAVARRA, S.A - 1 - 1
TUNELES DE ARTXANDA, SA - 51 - 59
TOTAL CREDITOS 44 2439 - 2483

{*) FONDOS CASER engloba la participacion conjunta de un 9,52% en el ¢apital sodal de ITINERE de 3 fondos de pensiones gesticnados por CASER.
Los citados accionistas no tienen presencia en el Consejo de Administracion de la Socedad,
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SALDGS

Préstamos participatives rocibides (nota 21.1)
Principal
ARECIBO SERVICIOS Y GESTIONES, S.L..
SACYR VALLEHERMOSO, S.A.
NOVACAIXAGALICIA
CAIXANOVAINVEST, 5.C.R.
CAJASTUR CAPITAL, S.C.R.
FONDOS CASER (")
Intereses
ARECIBO SERVICIOS Y GESTIONES, S.L.
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT S.AR.L.
SACYR VALLEHERMOSOD, S.A
NOVACAIXAGALICIA
CAIXANOVAINVEST, S.C.R.
CAJASTUR CAPITAL, S.C.R.
FONDOS CASER (*}
Otras Deuc_las no cqrrie_ntns
SACYR VALLEHERMOSO, S.A

Deudas corriontos - Prastamos participativos rocibidos

Intereses
ARECIBO SERMCIOS Y GESTIONES, S.L.
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT SARLL.
SACYR VALLEHERMQOS(Q, S.A,
NOVACAIXAGALICEA
CAIXANOVA INVEST, S.C.R.
CAIASTUR CAPITAL, S.C.R,
FONDOS CASER (%)
Otras Deudas corrientes
SACYR,5.AU.
SACYR VALLERERMOSO, S.A
VALORIZA FACILITIES, S5.AU

VALORIZA CONSERVACION DE INFRAESTRUCTURAS, SA

UTE ENLACE VALMIROR
IDEYCO S.AU.
TOTAL DEUDAS
Prestamos concedidos a largo plazo
TACEL INVERSIONES,5.A (nota 12.5)
Activos corrientes
SACYR VALLEHERMOSO, S.A
AUTOPISTADE NAVARRA, 5.A
TUNELES DE ARTXANDA, SA
TOTAL CREDITQS

Atciomstas
Significativos

443,581

431.975

2310

Entidades del Grupo,
Aseomdat y Olras Partes

Vinculadas

1.643

3.271
284

5479
2.387
2.387
836
780
23

27
3223

Otros accionistas,
admimistradores v
dr eclivos

373713

123619
87.230
82,600
46.300

4.168

3328
2617
2483
1.245
1z
1.072
1072
31151

10.574
8.340
78921
3.980

356

405.938

Total

818.927

431.975
123618
97.230
92,600
46.300
4,168

11.6086
1.643
3.328
2817
2493
1.246

112
1.072
1.072

68.170

36.949
70
10.574
8340
7921
3.98¢
356
3.768
204

b4

21
3271
264

[
891.947
2.387
2.387
836
780

29

27
3223

(*) FONDOS CASER engloba #a participacion conjunta de un 0,52% en e! capital sodial de ITINERE de 5 fondos de pensiones gestionados por CASER.
Les citados accionistas ne tienen presencia en el Consejo de Adminisiracion de la Scciedad.
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o Operaciones de caracler financiero vivas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 realizadas con

entidades vinculadas, en miles de euros, siendo, en su caso, los importes que se detallan la
participacién de las entidades financieras en operaciones sindicadas:

Ejercicio 2011

Limites Irmportes
Entidad Empresa Grupo Tipo de Operacion disponibles dispuestos

BILBAD BIZKAIA KUTXA ITINERE FINANCIACION 44.250 36.000

ITINERE AVALES 1.7¢1

TUNELES DE ARTXANDA AVALES . 1.913

AUDENASA FINANCIACION 3.000 3.000

AUBISA AVALES - 3.000

AP-1 EUROPISTAS AVALES - 1.862

NOVACAIXAGALICIA ITINFRF FINANGIAGION 70 800 70000
ENAITINERE FINANCIACION 19.279 19.279

AUDENASA FINANCIACION 5.000 5.000

AUTOESTRADAS AVALES - 413

CAJASTUR ITINERE FINANCIACION 33.250 25.000
ENAITINERE FINANCIACION 6453 6.453

Ejercicio 2010
Limites Importes
Entidad Empresa Grupo Tipo de Operacion disponibles dispuestos

BILBAG BIZKAIA KU TXA FHNERE FINANCIACION 36.000 36.000
ITINERE AVALES - 1.790

TUNELES DE ARTXANDA AVALES - 1.931
AUDENASA FINANCIACION 3.000 3.000
AUBISA AVALES - 3.000
AP-1 EUROPISTAS AVALES - 1.862
NOVACAIXAGALICIA ITINERE FINANCIACION 20.000 20.000
ENAITINERE FINANCIACION 20.247 20.247
AUDENASA FINANCIACION 5.000 5000
AUTOESTRADAS AVALES . 417
ITINERE FINANCIACION 50.000 50.000
CAJASTUR ITINERE FINANCIAGION 25.000 25,000
ENAITINERE FINANCIAGION 3.389 3.389

25, SITUACION FiscAL

Como se indica en la nota 3 {q), ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y sus sociedades participadas
que cumplen lo establecido en el Real Decreto 4/2004 de 5 de marzo por el gue se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, han optado, mediante acuerdo de los respectivos
organos competentes de cada sociedad, por la aplicacion, con efectos a partir del 1 de enero de 2008,
del Régimen de Consclidacion Fiscal, régimen otorgado por la Agencia Estatal de Administracion
Tributaria en virtud de comunicacién de la Delegacién Especial de Madrid de la AEAT de fecha 9 de julio
de 20089 por la que se comunica a la sociedad dominante el nimero de Grupo fiscal 36/09.

lLas sociedades que conforman el perimetro de consolidacién fiscal son las siguientes: ITINERE,
ENAITINERE, S.L.U., ENA, AUDASA, AUCALSA, AUTOESTRADAS, PARTICIPACIONES AP-1 y
AP-1 EUROPISTAS.

Como consecuencia de la tributacion en régimen de consolidacion fiscal, el balance consolidado al 31
de diciembre de 2011 presenta en la ribrica de "Activo por impuesto corriente”, un crédito frente a la

Hacienda Publica por |mporte de 912 miles de euros, resultante de la declaracion consolidada- /-
correspondiente al ejercicio 2011 por importe de 522 miles de euros asi como 390 miles de-eureg: -/ /= .

correspondientes al impuesto corriente de AUDENASA (309 miles de euros al 31 de d1czembre de.
2010 derivados de la declaracién en régimen de consolidacion fiscal). :
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2011, el balance consolidado, presenta en la ribrica de "Pasivo por
impuesto corriente”, la deuda derivada del impuesto sobre las ganancias correspondiente a las
sociedades del Grupo radicadas en Espafia que no tributan en régimen de consolidacion fiscal, y
cuya deuda asciende a 837 miles de euros (1.408 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

25.1 EJERCICIOS SUJETOS A INSPECCION FISCAL

Seglin establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2011, las
sociedades del Grupo tienen abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos
principales que le son aplicables desde el 1 de enero de 2008 (ejercicio 2007 para el impuesto sobre
sociedades), o en su caso, desde su fecha de constitucién.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes interpretaciones de la legislacion fiscal vigente,
podrian surgir pasivos adicionales como consecuencia de una eventual inspeccion. Los
Administradores de la Sociedad consideran que dichos pasivos, en caso de producirse, no afectarian
significativamente a las cuentas anuales consolidadas.

25.2 TIPO DE GRAVAMEN

El impuesio sobre las ganancias del ejercicio 2011 se ha calculado aplicande los tipos nominales de
gravamen aplicables a las sociedades del Grupo en funcién del territorio en el que estan obligadas a
ributar.

La reforma fiscal publicada en el BOE de fecha 29 de noviembre de 2006 incluyd entre ofras, la
modificacion del tipo general de gravamen det Impuesto sobre las ganancias, situéndolo en el 30% a
partir del ejercicio 2008 para las sociedades que tributen por este impuesto en Espafia y no tengan su
domicilio fiscal en un territorio foral.

Las sociedades del Grupo TUNELES DE ARTXANDA y AUBISA tributan en el Impuesto sobre las
ganancias de acuerdo con la Norma Foral 3/1996 de 26 de junio, con las modificaciones incorporadas
por la Norma Foral 6/2007, de 27 de marzo la cual se encuentra vigente, ain cuando existen diversos
recursos planteados al respecto, y en la que se incluye, entre otras, ka modificacion del tipo general de
gravamen del Impuesto sobre las ganancias, que pasa a situarse en el 28% vigente en la actualidad.

Respecto a la sociedad del Grupo radicada en Chile, el tipo impositivo que le es de aplicacién en 2011 se
sitda en el 20% (17% durante el ejercicio 2010).

Al 31 de diciembre de 2011, el Grupo ha devengado un ingreso por impuesto sobre sociedades que
asciende a 17.536 miles de euros (36.874 miles de euros de gasto por impuesto correspondiente al
ejercicio 2010).

La conciliacion entre el gasto por impuesto correspondiente a los ejercicios 2011 y 2010, resultante de
multiplicar el beneficio contable por el fipo impositive aplicable en Espafia, y el impuesto sobre
sociedades real, en miles de euros, es la siguiente:
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2011 2610
Resultado consolidade antes de Impuestos {89.933) {33.259)
Impuesto calculado a los tipos impositivos nacionales 26.980 1 9.978
Diferencias permanentes yajustes de consolidacion (1) (12.089) 24.234
Deducciones y bonificaciones (2) 126 26
Ajuste por tipos de gravamen distintos (3) 2500 2.636
Impuesto sobre sociedades 17.536 36.874
Tipo efectivo 19,5% 110,9%
Activos por impuesto diferido (9.930) (26.019)
Pasivos por impuesto diferido (9.229) (8.214)
Impuesto corriente (1.623) 2641

(1) Las diferencias permanentes y los ajustes de consclidacion se corresponden principalmente con el efecto impositivo
derivado de las diferencias de cambio generadas entre sociedades del grupo, la amoriizacion del fendo de comercio
surgido con anterioridad a la combinacién de negocios descrita en 1a nota 1 (d), capitalizado como mayor valor de
acuerdos concesionales, asi comoe los resultados de las inversiones contabilizadas por el método de Ja participacion.
Se incluye, asimismo, la exencion del impuesto sobre sociedades de que disfruta AUDENASA sobre la parte del
resultado que no exceda del 10 % de su capital social.

(2) Las deducciones y bonificaciones comesponden principalmente a AUDENASA, sociedad que no forma parte del
grupo de tribulacion consolidada.

(3) El ajuste por tipos de gravamen distintos recoge el efecto del diferente tipo impositivo aplicable en Chile y en las
sociedades que tributan en el régimen foral del Pais Vasco.

El tipo impositivo efectivo resultante para el ejercicio 2011 se sittia en el 19,5% (110,9% en 2010), como
consecuencia, fundamentalmente, del efecto impositivo derivado de las diferencias positivas de cambio
registradas por ITINERE y eliminadas en el proceso de consolidacién (al 31 de diciembre de 2010 las
diferencias de cambio fueron negafivas).

25.3 IMPUESTOS DIFERIDOS

El movimiento de los impuestos diferidos de activo y pasivo correspondiente a los ejercicios 2011 vy
2010, en miles de euros, es el siguiente:

ACTIVCS PABIVOS

Derechos por

Diferencias Créditos por .
P deducciones

lemporarias pérgidas a Total Total
. pendientes de
deducibles compensar )
aplicar
Saldo al 31 de diciembre de 2009 158.854 - - 158.854 186.419
Altas 36.401 25,330 3.287 65.018 7.469
Bajas (38.999) - - (38.999) (15.683)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 156.256 25.330 3.287 184873 178.205
Altas 8.171 37.772 3.544 47.487 8.812
Bajas (25.850}) (11.707) - (37.557) (18.041)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 136.577 51.395 6.831 194.803 168.976

Los activos por impuestos diferidos relativos a las diferencias temporarias deducibles, se derivan
principalmente de los ajustes realizados en aplicacion de las NIIF en relacion con la carga financiera
diferida registrada por las sociedades concesionarias a efectos locales, de acuerdo con lo establecido por
tas normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de
infraestructuras publicas, aprobadas por la Orden EHA/3362/2010, de 23 de diciembre, vigentes en
Espafia.
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Los pasivos por impuesto diferido se corresponden fundamentalmente con el efecto impositivo derivado
de los ajustes por valoracién a valor razonable de los activos y pasivos adquiridos en la combinacién de
negocios llevada a cabo en 2009 (véase nota 4). Recoge asimismo, el efecto impesitivo derivade de la
valoracion a valor razonable de los anticipos reintegrables concedidos a AUDASA y AUCALSA.

25.4 BASES IMPONIBLES NEGATIVAS Y DEDUCCIONES PENDIENTES DE COMPENSAR

Al 31 de diciembre de 2011 el grupo mantiene créditos fiscales por importe de 51.395 miles de euros,
correspondientes fundamentalmente a bases imponibles negativas pendientes de compensacién con
beneficios futuros. Asimismo, mantiene créditos fiscales por deducciones por doble imposicion de
dividendos, por valor de 6.831 miles de euros. El detalle por sociedades de los citados créditos fiscales
pendientes de compensacion o aplicacion, en miles de euros, es como sigue:

Derechos por

Créditos por ,
P deducciones

perdidas a pendientes de
compensar aplicar
ITINERE 25461 1075
ENAITINERE 17.153 -
ENA - 5.737
AUCALSA 5.079 -
AUDENASA 2511 19
AUTOESTRADAS 1.191 -
Total 51.395 6.831

Los citados créditos fiscales figuran registrados en la rlbrica de “Activos por impuesto diferido” del
balance adjunto. De acuerdo con la normativa vigente, las sociedades disponen de un plazo de 18y 7
afos, para la compensacién de bases imponibles negativas vy de las deducciones pendientes de
aplicacion, respectivamente, contados a partir de la fecha de su generacion.

Adicionalmente, la Sociedad del Grupo ENAITINERE, tiene bases imponibles negativas pendientes de
compensacion y deducciones pendientes de aplicacion por importe de 8.950 miles de euros vy 5.411 miles
de euros, respectivamente, generadas con anterioridad a la incorporacion de la Sociedad al grupo de
tributacion consolidada, que no se han registrado al existir dudas sobre su recuperacién futura.

26. IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS

El desglose de la cifra de negocios por actividades correspondiente a los ejercicios 2011 y 2010, en miles
de euros, es el siguiente:

2011 20190
Recaudacion de peajes 248.068 261.653
Compensacion Administraciones Publicas 49714 ~51.228
Preéta._cfon.e_s de senvicios 623 640
Importe neto cifra de negocios 298.405 313.519
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La distribucion del importe neto de la cifra de negocios por sociedad correspondiente a los ejercicios
2011 y 2010, en miles de euros, es como sigue:

2011 2010
AUDASA 144.944 153.836
AP-1 EUROPISTAS 64.084 68.651
AUCALSA 39.813 40.366
AUDENASA 20.935 20.835
AUTOESTRADAS 14.921 14.797
AUBISA _ 13.085 - 14.385
ITINERE 371 381
ENA 252 268
Importe neto cifra negocios 298.405 313.519

La totalidad de la cifra de negocios consclidada se ha realizado en el mercado espariol.

27. GASTOS DE PERSONAL

El detalle de los gastos de personal registrados en el gjercicio 2011 y 2010, en miles de euros, es como
sigue:

2011 2010
Sueldos salarios y asimilados 30.526 31.726
Cargas sociales 8.697 8.677
Gastos de personal 39.223 40.403

Asimismo, del importe de cargas sociales del ejercicio 2011, 7.376 miles de euros corresponden al coste
de Seguridad Social de las empresas del Grupo {7.350 miles de euros en el ejercicio 2010).

El detalle del personal medio en 2011 y 2010, segin su categoria profesional, es el siguiente:

Namero medio

Categoria 2011 2010
Directivos 20 _ 21
Técnicos 64 86
Administrativos 91 91
Otro personal 569 560
Eventuales 51 54
Total 795 812

El detalle de distribucion por categoria y sexo a 31 de diciembre de 2011 y 2010, es la siguiente:

_ Hombres Mujeres
~ Categoria 2011 2010 2011 2010
Directivos 18 43 2, 4
Técnicos 66 72 12 19
Administrativos 50 3 50° 42
Otro personal _ 405 446 208 216-
Eventuales 14 1 42 59
Total o _ 552, 603 314 340,
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Al 31 de diciembre de 2011 el Consejo de Administracion de ITINERE se compone se compone de 12
hombres y 3 mujeres {13 hombres y 2 mujeres al 31 de diciembre de 2010).

28. SERVICIOS EXTERIORES Y OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

El detalle de las cuentas que componen esta ribrica referido a los ejercicios 2011 y 2010, en miles de
euros, es el siguiente:

20611 2010
Suministros 2.886 2919
Reparacién y conservacion 13.672 13.736
Seguros 2.866 2.100
Otros gastos de explotacion 8.859 12.940
Tributos 2.480 2.451
Servicios exteriores y otros gastos de explotacion 30.763 34.146

29, GASTOS E INGRESOS FINANCIEROS

El detalle de los gastos e ingresos financieros correspondientes a los ejercicios 2011 y 2010, en miles de
euros, se muestra a continuacion:

2811 2016
Gastos financiercs {206.699) (203.318)
Actualizacion provision para actuaciones de reposicién (nota 22) (2.936) (2.509)
Variacidn de valor de Insfrumentos Financieros a valor razonable (nota 21 .4) (12.890) -
Gastos financieros (222.525) (205.827)
Ingresos financieros otros valores negociables 4,838 3.700
Variacion de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable (nota 21.4) - 4.100
Diferencias de cambio 4 618
Ingresos financieros 4.842 8.418
Total resultado financiero {217.683) {197.409)

El desglose, por concepto, de los gastos financieras registrados en los ejercicios 2011 y 2010, en miles
de euros, es como sigue;

2011 2010
Deudas con entidades de crédito 89.030 84575
Obligaciones emitidas 52.050 50.573
Préstamos participativos recibidos 65.619 68.170
Total Gastos financieros 206.699 203.318
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30. ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

Tal como se indica en la nota 1 {e) la sociedad TUNELES DE ARTXANDA ha sido clasificada como
actividad interrumpida. Como consecuencia, los ingresos y gastos aportados por esta sociedad al
resultado consolidado vy cuyo neto se presenta en la ribrica *“Resultado consolidado del ejercicio por
actividades discontinuas” de las cuentas de resultados consolidadas correspondientes a los ejercicios
2011y 2010, en miles de eurocs, se desglosan como sigue:

2041 2010
Cifra de negocios 2470 2217
Oftros ingresos de explotacién - 32101
imputacion de subvenciones de capital - 4703
Total ingresos de explotacion 2170 39.021
Gastos de personal (847) (809)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado - (1.405)
Variacién de las provisiones de trafico - {2)
Senvicios exteriores y otros gastos de explotacién (777)_ (700)
Total gastos de explotacién {1.624) {2.9186)
RESULTADO DE EXPLOTACION 546 36.105
Total ingresos financieros 15 263
Total gastos financieros - {(812)
RESULTADO FINANCIERO 15 {549)
Resultado en ventas de activos - (38.771)
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 561 (3.215)
Impuesto sobre sociedades (109) (3.041)
RESULTADO ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 452 (6.256)

Asimismo, el desglose de los flujos netos de tesoreria correspondientes a las actividades clasificadas
como interrumpidas, diferenciados entre actividades operativas, de inversion y de financiacion, referidos
a los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es como sigue:

_ 2011 2010
Fondos Generados por las Operaciones 561 32.105
Variacion del Capital Circulante Neto 68 214
Flujos Netos de Tesoreria por Actividades de Explotacién 629 32.319
Flujos Netos de Tesoreria por Actividades de Inversidn - 1
Variacion del Endeudamiento Financiero - (31.228)
Dividendos (404) -
Flujos Netos de Tesoreria por Actividades de Financiacion ('40_4) (31.228)
VA_RIA_C_IQN_DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES 225 1.092
Saldo al inicio del periodo 1.151 59
Saldo al final del periodo 1.376 1.151
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La conciliacidn enire el gasto por impuesto de actividades interrumpidas de los ejercicios 2011 vy 2010,
resultante de multiplicar el beneficio contable por el tipo impositive aplicable y el impuesto sobre

sociedades real, en miles de euros, es como sigue:

2011 2010
Resuitado consolidado antes de Impuestos 560 (3.215)
Impuesto caleulado al tipo impositivo 28 % {157} 200
Diferencias permanentes y ajustes de consolidacion - {3.941)
Co_mp_ensacién bases imponibles negativas 48 -
Impuesto sobre sociedades (109). (3.041)

31. RESULTADO DEL EJERCICIO

E! detalle del resultado atribuible a la sociedad dominante, considerados los ajustes de consolidacion,
neto de efecto impositivo y desglosado por sociedades, correspondiente a los ejercicios 2011 y 2010, en

miles de eurcs, es el siguiente;

2011 2016
ITINERE (90.255) (39.686)
ENAITINERE (19.091) (25.613)
ENAITINERE (1.861) (1.894)
ITINERE CHILE (784) (1.180)
PARTICIPACIONES AP-1 (13.679) (13.897)
AUDASA 36.142 53.014
AUCALSA 6.953 6.448
AUDENASA 4539 5.840
AUTOESTRADAS 4.206 3.653
AP-1 EUROPISTAS (734) 14.595
AUBISA 2.330 2.453
TACEL INVERSIONES (809) (815)
Resultado actividades continuadas (73.043) 2918
Resultado actividades discontinuadas 452 (6.256)
Resultado del ejercicio (72.591) (3.338)

32. BENEFICIO POR ACCION

Beneficio basico por accidén

El beneficio basico por accion, calculado como el cociente entre el resultado neto atribuido a la sociedad
dominante en el periodo y el nimerc medio ponderado de las acciones en circulacion durante dicho
periodo, excluide el nimero medic de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo,

correspondiente a los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es como sigue:

2011
Resultado neto atribuido a la Sociedad dominante (72.591)
Numero medio ponderado de acciones en circulacién {en miles) 215124
Menos nimero medio acciones propias {en miles) (121}
Nimero medio de acciones para determinar el beneficio basico poraccion =~ 215.003
Beneficio Bésico por Ac':ci'é_n e'n é_u_r_o_s _ ' - _ _ _ : _ (0,34)'
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Beneficio diluido por accién

El beneficio por accion diluido se calcula ajustando el nimero medio ponderado de acciones ordinarias
en circulacion para reflejar la conversion de todas las acciones ordinarias potenciales dilusivas. A estos
efectos, se considera que la conversion tiene lugar al comienzo del periodo o en el momenio de la
emision de las acciones ordinarias potenciales, si estas se hubiesen puesto en circulacién durante el
propio periodo.

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, la Sociedad matriz no tiene acciones ordinarias potenciales
dilusivas, por lo que el beneficio diluido por accién es coincidente con el beneficio basico por accion.

33. REMUNERACIONES Y SALDOS CON MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Las remuneraciones devengadas durante los ejercicios 2011 y 2010 por el conjunto de los miembros
del Consejo de Administracion, derivadas del desempefio de su cargo, por todos los conceptos, ha
sido de 200 miles de euros.

Asimismo, miembros de Alta Direccion de la Sociedad que forman parte de su Consejo de
Administracion han devengado remuneraciones por importe total de 1.219 miles de euros (1.196 miles
de euros durante el ejercicio 2010), mientras que aquellos que no forman parte del mismo han
devengado remuneraciones por valor total de 2.010 miles de euros {(1.969 miles de euros durante el
ejercicio 2010).

Durante el ejercicio 2009 ITINERE se subrogé en la posicién acreedora que mantenia SyV respecto a
préstamos a favor de los miembros del Consejo de Administracion, por importe de 334 miles de euros
los cuales se remuneran a un tipo de interés referenciado a Euribor mas un diferencial del 1%. No se
han contraido obligaciones en materia de pensiones y pagos de seguros de vida a favor de los
citados miembros del Consejo de Administracion ¢ del personal de Alta Direccion, ni se mantienen
saldos deudores o acreedores con la Sociedad, distintos a los mencionados anteriormente af 31 de
diciembre de 2011 y 2010, excepto por lo que se refiere a las operaciones de caracter financiero que
se detallan en la nota 24.

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han realizado
transacciones, no tienen participaciones, ni desempeiian cargos en empresas cuyo objeto social sea
analogo o complementario al de la Sociedad. Sin embargo, como consecuencia de la pertenencia al
Grupo ITINERE INFRAESTRUCTURAS, algunos consejeros de la Sociedad simultanean su cargo
con el de consejeros de otfras sociedades del Grupo y participadas. El detalle de dichos cargos,
funciones y actividades se detalian en el Anexo IV adjunto que forma parte integrante de esta nota de
la memoria.

34. AVALES Y GARANTIAS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Grupo tiene otorgados avales de diversas entidades bancarias por
los importes siguientes, en miles de euros:

2011 2010
Avales de construccion o 8.209. 8.208
Avales de explotacién 50.359 50.359
Fianzas bancarias 7.531 9.033
Otros avales financieros 4,792 4776
70.891 72.377
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Asimismo, en el marco de las operaciones financieras suscritas por las sociedades Autovia del Arlanzon,
S.A., N6 Concession Limited vy M50 Concession Limited, vendidas por ITINERE en 2009 una vez
materializada la oferta piblica de adguisicién de acciones (véase nota 1 (c)), la Sociedad garantiza
determinadas contingencias. Estos compromisos asumidos por ITINERE estan, a su vez, garantizados
por Sacyr Vallehermoso, S.A., de acuerdo con lo establecido en el contrato de OPA descrito en la nota 1
(¢), hasta que se produzca la sustitucién de ITINERE como garante de las mismas.

Con fecha 27 de enero de 2011, se ha firmado y elevado a publico un acuerdo por el cual dejan de estar
en vigor los compromisos asumidos por ITINERE en relacion con los contratos de financiacion de la
Sociedad Inversora de Autopistas del Sur, S.L.

Durante el ejercicio 2010 se produjo la cancelacién de la contragarantia prestada por ITINERE a la
sociedad Autopista Central Gallega, C.E.S.A., participada indirectamente, por importe de 1.146 miles de
euros, en concepto de fianza de construccién.

Con fecha 15 de marzo de 2010 se produjo la elevacién a plblico de la cancelacién de las garantias
prestadas por ITINERE en relaciéh con los confratos de financiacidon de las sociedades Alazor
Inversiones, S.L. y Accesos de Madrid, C.E.S.A.

Asimismo, durante el ejercicio 2010 se llevé a cabo la sustitucién de ITINERE por parte de Sacyr
Vallehermoso, S.A. respecio a los avales en concepto de liquidacion de impuestos constituidos al 31 de
diciembre de 2009, por importe de 3.078 miles de euros.

Adicionalmente, en virtud de los contratos financieros suscrites por las sociedades del grupo, existen
determinados compromisos que se recogen en la nota 19.

Los Administradores de ITINERE estiman que no surgira pasivo algunc derivado de estas garantias.

35. LimGlos Y CONTINGENCIAS

Algunas sociedades del Grupo estan inmersas en clertas disputas judiciales y extrajudiciales dentro
del curso ordinario de sus actividades (disputas con proveedores, clientes, administraciones publicas,
particulares, empleados, etc.). Se dotan las oportunas provisiones en el caso de que se estime que
existe probabilidad de que alguno de dichos procedimientos sea fallado en contra del Grupo. Los
Administradores no consideran que ninguno de dichos procedimientos pueda fener efectos
significativos en la informacién financiera del ejercicio 2011 del Grupo, en caso de ser fallados en su
contra.

A este respecto, la sociedad del Grupo AUDASA regisird en 2010 un ingresc de caracter excepcional
por valor de 10.371 miles de euros, derivado de la resolucion en firme de reclamaciones de
liquidacién de la cbra de Fene-Acceso Ferrol a favor de la sociedad, el cual se incluyd en la ribrica
“otros ingresos de explotacion” de la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2010.

36. MEDIO AMBIENTE

Se efectlian trabajos habituales de proteccién y mejora del medio ambiente y para la integracion
paisajistica 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 la plantacion de
setos y otras especies vegetales en la mediana y en ofras zonas de la autopista.

El 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 medioambieniales. En consecuencia, no se han efectuado dotaciones a esta provision al
cierre del presente ejercicio.
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37. OTRA INFORMACION

Los honorarios por servicios de auditoria relativos al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011
incluidos en las cuentas anuales consolidadas correspondientes a la sociedad dominante y resto de
sociedades consolidadas ascienden a 196.586 euros (202.934 euros en el gjercicio 2010),

El importe indicado se refiere exclusivamente a servicios de auditoria e incluye la totalidad de los
honorarios relativos a la auditoria de 2011 del ejercicio con independencia del momento de su
facturacion.

Por otro lado, otras entidades afiliadas a KPMG Europe LLP facturaron al Grupo ITINERE, en concepto
de asesoramiento fiscal 60.000 euros durante el ejercicio 2011 (76.000 euros en 2010).

38. 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 Economico-Financieros
gue prevén la recuperacion total de la inversidn en la autopista asi como de la carga financiera diferida, y
la amortizacion de la deuda en el periodo de la concesién, garantizando una adecuada remuneracion de
los fondos propios.

Con fecha 31 de enero de 2012, determinadas sociedades del Grupo han presentado ante la
Administracion concedente unas Previsiones Financieras Actualizadas (las cuales se han presentado
a requerimientc de la Administracién}, que recogen las modificaciones habidas en |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 han revisade y actualizado determinados
estimados contables que servirdn de base para la determinacion y registro de cierias magnitudes.

Las hipotesis de crecimiento del trafico constituyen una de las bhases principales de dicho Plan
Econdmico-Financiero, pues determinan los ingresos previstos, y consecuentemente, la sistematica
para el reconocimiento de la carga financiera activada, de acuerdo con las normas contables
conforme a las cuales elaboran sus cuentas anuales individuales. Asimismo, el patron de consumo
del activo intangible se establece sobre la hase de ios tréficos previstos a lo largo del periodo
concesional, para cuya estimacion se ha utilizado el estudio llevado a cabo por un experio
independiente.

Respecto a las tarifas, que constituyen fa otra magnitud de la que dependen los ingresos de las
sociedades concesionarias, estan reguladas por las entidades concedentes y son revisadas
anualmente conforme a lo establecido en la legislacién aplicable a estos efectos. Asimismo, y tal v
como se mencicna en la nota 14, parte de los ingresos de peaje que perciben las sociedades del
Grupo, provienen de las Administraciones concedentes, en virtiud de lo establecido en los contratos v
convenias que rigen los distintos acuerdos de concesion y demas legislacion al efecto.

A este respecto, a continuacion se presenta un detalle de las actualizaciones de tarifas que se
aplicaran en 2012 en las distintas sociedades concesionarias del Grupo:

i
Sociedad concesionaria Acuerdo gongcesional Legislacion en hase & la cuyal se revisan las tarifas nc}remerzto
tarifas 2012
ALIDASA AP-9 El Ferrol-Tuy Ley 14/2000 de 29 de diciembre Administracién del Estado 3,29%
AP-1 EURQPISTAS AP-1 Burgos-Armifion " 3,44%
AUCALSA AP-66 Campomanes-Leon " 3,33%
AUDENASA AP-15 Todelarlrurzin ~ Convenio de 25 de mayo de 2007 Goblemo de Navarra 2,19%
AUTOESTRADAS AG-55 ACorufia-Carballoy ~ Real Decreto 210/1930 ci‘e 16 de febrero yDe‘c!‘etn 100/2008 de 2.86%
AG-57 Puxeiros- Val Mifor 17 de abrii de la Xunta de Gaticia
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39. INFORMACION POR SEGMENTOS

En el desarrolle de su actividad, la estructura organizativa del Grupo gira en torno a cada una de las
concesiones que lo integran, las cuales constituyen unidades generadoras de efectivo (UGE)
diferenciadas, que si bien desarrollan una actividad similar, estan sometidas a riesgos e incertidumbres
propios, que fundamentalmente se resumen en los requisitos impuestos por los respectivos coniratos de
concesion. Estas variables, que condicionan las magnitudes de trafico y tarifas, fienen un efecto directo
en la evolucion de sus negocios.

Asimismo, las citadas UGE, se engloban en dos agrupacicnes de UGE o segmenios, constituidas por las
sub-holdings de las que las distintas sociedades concesionarias dependen. Dichas agnipaciones, estan
también sometidas a riesgos e incertidumbres propios, principalmente en relacién con sus estructuras de
financiacion y fiscal.

Asi pues, y en base a lo anterior, el Grupo presenta una segmentacién compuesta por los  sub-
consolidados correspondientes a las sub-holdings encabezadas por las sociedades ENAITINERE y
PARTICIPACIONES AP-1 EUROPISTAS, las cuales aportan méas del 75% de la cifra de negocios
consolidada. Estas agrupaciones de UGE se presentan clasificadas en funcién del volumen de su cifra de
negocios, incluyéndose el resto de concesiones del Grupo en la columna de "Resto”.

Los gjustes derivados del proceso de consolidacion se presentan bajo la columna de “Ajustes”. A este
respecto, mencionar que no se llevan a cabo transacciones enfre los segmentos.

El detalle de [a informacion del Grupo por segmentos, en miles de euros, es como sigue:
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas
31 de diciembre de 2011
ANEX0 I: PERIMETRC DE CONSOLIDACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 ¥ 2010

No se han producido modificaciones en el perimetro de consolidacion al 31 de diciembre de 2011
respecto al existente al 31 de diciembre de 2010.

Sneedaty Bomigin %1 <o (2 parlicgtan ""'E:"'rc;_,i!‘:::' Nt::.;w;:em

linere Infmeskuctutas. SA 100.00% Accionanads (nola 17} - Integtacén global Halding de concesiohes
C/Capuchinos de Bacuro 6, Bith so Espafia . . .
Enzitnere, SLU 160,00% I6nere Infragstucturas, SA 41282 Integ gicbal  Participacidn en Ena SA
PeCastolfgna, 8385 Madrid Espafia
EliAiniazincluns. S.A '_ENAJ 100.00% Engitinera SLU 161642 Integracén global  Constucodn y explotacian de autopistas
P Caslolflana, B3-85. Madnd Espaiia
{tinara Chile. 5.4 95.32% Minare infanstructuras. S.A 8748 Integracion global Holding de concasiones on Chila
G/ Eucaliptus 6 1, Sen Anlonio, Chile 4.66% Ena infmesbucturas. S.A 1tz
Parizipacionss A4P-1 Eurcpistas, $1 100,00% linere infraastruciunas, S.A 14843 Integracen giobal  Par an en A1 p CESA

. P°Castellana 83-05. Madnd Espafia PR

. CESAAIDASH 100,00% ENAInfagslrucluras 5 A 1148 Integracién global Concesién Autopista B! Fetrol - Tuy
. AGorufia Espafa e . R S . . . s

Adlopista Concesionaria feturL eoneza. SA (AUCALSA) 10000% ENAInfacelucuras 5.4 zeapy  Iesredngiobal oo cien Auopista Campomanes - Lean
CrGildo Jaz, 10 Owiods  Espaiia o ) . ]
Aubpizia da Navana, 5.4 (AUDENASA) © sooes: ENAIngasslruciuras S.A 403 Intogracion o e en Autoprsta limiin - Autopista Ebro
Fiz gb_ﬂd'l? RDdﬂ;ﬂP‘_E .F’arppleqn Espafia . . . propercional
#ubestiadas de Galicia, 3.4 (AJTORSTRADAS) 100,00% ENAlnfaasiuctums $.4 3018 Integractngiobal  Concesion Aulspist Acarufia - Carbato
C/AMredo Viconti, 13. A Coruila Espafta
AP Evropistas. Concesionana dol Esdo. SA (AP-1 EURCPISTAS) 100.00% Partcipaciones AR 14843 grebal o én dela autopista Ap-1
£/ Capuchinos de Basurtas, 6, 4° Bilb ao Ezpans o Europistas SL }
fuapiztas do Bizkaia. § A (SUBISA) 7006% Kinare Infraestructiras, S A 2.1 Integracsin gicha!  Consenacion yexplotanen de la A8
Caming Capuchings de Basuro, 5. Bilbao Espaila
Tanates de Abanda, SA (TUNELES DE ARTASNDA) 5000% Jinars Infrags Fucturas. S.A 1497 inmgm_aan Consenacion y explotadsn de los Tuneles de
Caming Caputhings de Baswio. 5 Bibao Espafia proporcisnal Atsanda
Tacal Inversiones. 5.4 (TACEL) 93B% Hinere infiasstruciuras, SA 302 Matodo dela Helding Concesién Autopista Santiago
C/Rozaboliu 6 Laz Rozas Madnd Espaiia 980% | ENAlnFmesinctms SA 290 c - At Sta Domingo
Auppista Cental Galioga. C.E 8.4 (ACEGA) [y Tacelinversiones SA 3235 Metudodeta  Concesidn Autapista Sanbago Compusteta -
Foal—San Mamede do Rrbadulis, Vedra~ AGondia Expeita participacién Ao Sto Domingn

{")Los porgentajes indireclos se presentan en funcion del titular directo de fa participacion.

Este anexo forma parte integrante de la nota 2 (d) de la memoria de las
cuentas anuales consolidadas, junto con la cual deberia ser leido.
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

31 de diciembre de 2011

ANEXQ il: DETALLE DE OBLIGACIONES EN CIRCULACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
{en miles de euros)

Agente Socicdad det Afo de Fecha Tipo de “tm borte Im porte'

Gruno emision vencimiento interes Rominal 311212041
CECA . AUDASA 2002 - 2012 433%  180.304 180.121
CECA . AUDASA 2003 2013 383% 193.000 191463
BANKIA . AUDASA 2004 . 2014 4,00% 134.637 132.342
. CECA AUCALSA 2004 2014 . 400% 229.400 225.244
NOVACAIXAGALICIA AUDASA 2005 2015 3.32% ' 63.451 62.375
NOVACAIXAGALICIA o AUDASA ) 2006 R 2016 3,70% 66.801 65.541
BANKIA AUCALSA 2006 ' 2018 3,70% 50.643 49672
NOVACAIXAGALICIA AUDASA 2008 2018 4,85% 95.327 91.860
BANCO SABADELL © AUDASA 2011 © 2024 | B.00% £6.111 §2.557
Total Obligaciones emitidas 1.079.674 1.061.175

Al 31 de diciembre de 2011, el valor contable y el valor razonable de las obligaciones en circulacién no difiere de forma
significativa.

Este anexo forma parte integrante de la nota 19.1 de la memoria de las
cuentas anuales consolidadas, junto con la cual deberia ser leido.
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

31 de diciembre de 2011

ANEx0 Hli: DETALLE DE DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO AL 31 DE DICIEMERE DE 2011
{en miles de euros)

fagente Soswdad ";ﬂ';’:ﬁ Monuds ch:z:e Venimsima T opnea— Cortoplaro Largeptarn Totnl
PRESTAMOS
BANCO SABADELL TINERE suas00 Furo 2011 2016 Euribor 6m + margen . 601321 601321
MNISTERIO DE INDUSTRIA $TINERE 678 Euro 2007 2021 Tipo cero 63 444 507
MNISTERIO DE INDUSTRIA TINERE 441 Euro 2008 2020 Tipo o 60 31 arg
BANESTG PARTICIPACIONES AP-1 300.800 Euro 2009 2013 Euribor 6m +margen 27.000 103.345 220345
BANCC SANTANDER ENATINERE 1242.800 Eurn 2005 2013 Euribor 6m +margen - t018280 :018280
BANCC EURCPEO DE INVERSIONES AUTOESTRADAS 15025 Euro 1008 2016 Tipo Fijo 5.07% 1252 3.008 6260
CAJADE AHORROS DE NAVARRA AJDENASA 26600 Eura 2005 2013 Eutibor 6m + margen - 26 572 26572
DEUDAPOR INTERESES 18377 - 163717
Tedat Préstamos 44752 1845289  1.650.041
POI PAS NF CRENAD
BANCO SABADELL ITINERE 25000 Euro 2011 2016 Euribor 6m + margen -
BANCO ESPIRITU SANTO ITINERE 8571 Euro 2011 2016 Euribor 3m + margen
Totat Palizas - - -
Total Deudas eon Entidades de Crédits 44752 1545239  1.890.04%

Al 31 de diciembre de 2011, el valor contable y el valor razonable de las deudas con entidades de crédito no difiere de forma
significativa.

Este anexo forma parte integrante de la nota 19.2 de la memoria de las
cuentas anuales consolidadas, junto con la cual deberia ser leido.
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas
31 de diciembre de 2011

ANEXC IV: ARTiCULG 2292 DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES DE CAPITAL
AL 31 bE DICIEMBRE 2011
Pagina 1de3

ARTICULO 22¢.2 DE LA LEY DE SOCIEDADES DE CAPITAL

ADMINISTRADOR PARTIGIEACION SOCIEPAD CARGO
FEDRO PEREZ FERNANDEZ . Aulopisias de Navarm, S.A Vocal (1)
FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA - Tineles de Arixanda, § A Vicepresdente
- Ena infraestuchieas, S AL, Fresilonte
- Aulopistas de Navarmra, S A, Vacal
- Enaitinere, S1.L, Administrader Mancenunado
Fersond 16100 epres entante Gt Hea il NERE,
- Autoprstas del Adantce CESA U S1U (Voeal
- Parlicipacionas AP-1 Europislas, SL.U. Adtinitrador Mancotunado
Parsona 16ica repees entante de Partcpacionas
- AP-1 Europistas, CES.A.U AP-1 Biropislas, 51.U, {Presidente)
Fersona 16ica representanie de ERAT R
- Aulopista Concesionara Astur-Leonasa, S.A.U S.LU. {Fresdonle)
AUG05Tades 0F ARG, AVRPERE 6 GAIKHE, TFRTE0T (51GA TCpTeE G U8 A 1T FRRE,
- Uoncesibraria de b Xunt de Gaken, S.A U, S.LY. {Vocal)
FUAN ANCOITLA GRIJALBA - Tuneles de Asixanda, S.A Vocal
- Arecihe Servicios y Gestones, S.L. Voeal
- Aulopistas de Navarra, S.A. Voecal
- Aulopistas de Bekal, SA. Voeal
- AP-1 Europistas, CESAU, Vocal
Persona feica repres entante de Arecibo
- Autopistas del Adéntco, CESA U Servicios y Gestiones, SL. (Vocaly
Persona fsica representante de Arecibo
- Autopista Concesibnaro Astur-Leonesa, SA U, Servicios y Gesliones, SL. (Vocaly
Autooslradas de Gaicn, AULopibs ot Galca, Tersona (B1Ca FEpies entantc 9 Aleans
- Congosinaria de ka Xunta de Galcl, SAU. Setvicios y Gestiones, SL. (Vocal)
- finete Chile, S A Voea!
FELICITY GATES - - .
JOHN GEORGE DUTHE JACKSOR - - .
GHISLAIN GAUTEIER - - -
HOLLY KELE ER KOEPPE - Areciho Sarvicos y Gestiones, S1. Vocal
JOSE LS MENDEZ PASCUAL - - -
SANDRA KIM-SLA - - .
CARLOS MIJANGDS GORAZARRI - Autopista del Guadalreding, CESA, Vacal
Autovia del TUNz, GORCERIGnaTTa OF 18 Ganeraral
- Vatenciana, A Vacal
- Hospital de Mepdahonda, 5.4, vacal
- Hozpital de Maj Ex L 81, Vacal
- tereambiodor de Transpoites de Paza Setea, A Vocal
- ALutovia del Arlenzén, SA Yocal
Rutovia def Eresma, Concesionaria de [s Junta de
- Costila y Ledn, SA Yicepresidente
Autavia del Noroeste, Concesionana de ta Camynddad
- Auténoma de ta Regitn de Murcin, $.A U Vocal
- ltzrcambiador de Trapsportes de Moncha, $.A, Vocal
Carretera Manacor, Concesionaria dol Consal
- Insular de Mafiorca, SA. Vacal
- Hospital de Para, S.A. Posidente
- Hospital del Noroeste, SA. Presidente
- Viastur, Conceslonaria del Frineipado de Astuias, SA. |Voeal
Autcvia del Harnanza. Cencesionarna de la Xunta de
- Gaficin, .4, Voeal
. edad C jonari p de Mirca, S.A. Vocal
- Inversora de Autopistas del Sur, SL. Vocal
- Accesos de Madnd, Concesionatia Espaiola, S.A. Vocal

Este anexo forma parte infegrante de la nota 33 de la memoria de las
cuentas anuales consolidadas, junto con la cual deberia ser leido.
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas
31 de diciembre de 2011

ANEXO 1V: ARTicuLo 229.2 pEl. TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES

AL 31 DE DICIEMBRE 2011

DE CAPITAL

Pagina2de3

ADMINISTRADOR PARTICIPACION 50CIERAD CARGG
CARLOS MIJANGOS GOROZAFRRI - Alazor hversiones, S.A. Vocal
- Aulopista Modrid Sur, CESA, Vocal
etio de Sewith, Socedad Concesionarn do fa Junta de
- Andakicia, 5.4 Vocal
- nversora de Autopistas g Levante, SL. Vocal
- Autopisia Madrd-Levanic, CESA. Vocal
- Sacyr Concesiones, Si. Vocal
- Concesiones de hiercambiadores de Transportes, SL. |Vocal
- Autovios de Peaje en sombra. S Vocal
- Hosplalks L Jog, S.L. Fesidente
- Sacyr G Chi, S.A, Vocal
- Sociedad Ce ia Vafies dot Desierto, $.A. Frezidonte y Vocal
- Scciedad Concesionaria Rutns dejDesierto, S.A, Vacal
- Sociedad C i Valles del Bio Bio, A, Vocal
- SyV Concesiones Cosla Rica, S.A. Presidente
- Aulopizlas del Valae Vicepresdonte
- SyV CR Vafle del Sol, S.A. Fresidonte
- Autoplislas del Sct Viceprasdente
- Sacyr Concessions Ineland Voeal
- W8 Concession L1d Voea!
- NS Holding Cancession Lid Vocat
- W50 Concession Lid Voca!
- W50 Holding Concession Lid Vocal
- Superstada Pedemontana-Venta Vocal
JOSE MARIA ORIHUELA UZAL - Sacyr Concisiones, S.L. Vacal, Consejero Dolegado
Meizo do Sovitl, SocEaas LBNCASIONAT R 16 B Junt g5
- Andakich, SA Vocal
- Accescs de Madrid, Concesionaria Espadola, § A Vool
- Alazor nversicnes, $.A. Vocat
- C ; de b biadores de T SL |
- Autovias de Peaje en Sornbia, SL A esidenle
Rutovia del Barbanza, Concesionania dela Xunta de
- Galicia, §.A. Fresidente
- ‘ntercambiador de Transperies de Plaza Eiptica, SA Fr esidente
- Iniercambisdor de Transpories de hbncba, SA, Fresident
- Autopizia del Guadalmedina, CESA. Presidente
- wdad Col fa Aeropuerio de Murch, SA. Vocal
- Autovia del Arlanzén. S.A. Fresidente
- Sacyr Concesiones Chie, S.A. Frocilento
- Aulopisias del Vale, S.A, Vicepresidenie Supkente
- Autepistas del Sof, S.A. Vicepresidente Suplente
[BILRADBEZKAIA KUTXA
{Rep:eaentada por D). Fernando Wendezono Pefia} 28,45% {2) Tuneles de Artxanda, SA Voral
AREC:BO SERVICIOS Y GESTIONES, SL. 54.01% {3} A g del Atlantico, CES.A U Vool
({representada por Paul Windsor Gakding) 54,01% {3) Enaitinere, §1..U.
54.01% {3} Ena Infraestructuras, S.A.U.
54.01% {3) Aulopisia Concesionaria Astur-Leonesa, S.A L. Vocal
Auosradas de Galem, AUGPEIAE 0t Gaked,
54,01% {3) Concesioharia de b Xunt de Gakcin, SA L. Vocal
27.00% {3) Autopislaz de Mavarra, S.A.
5.92% (3) Tace! liversiones, S.A.
8,02% (3] Autopists Ceniral Galega, CESA.
54,01% (3) Participaciones AP-1 Europistas, SL.U.
54,01% (3) AP-1 Europistas CES.AL
27.00% (3} Tuneles da Artxanda, S A,
37,80% (3) Autopisias de Bizknw, S.A.
54,01% (3) finere Chile, S.A.
CAIXANOY A INVEST, SCR REG. SIMPLIFICADO, S.A. 30.00% Autcestrada do Salnés, SCXE, 8A -
(representada por Juan Manue Gatiérrez Os) 20.25% Tacel hwersiones, S.A. -
20.25% Autopista Ceniral Gallaga, CES.A. -
30,60% Autopista del Guadakedina, CES.A. -
rbanga, NCES 0N G
20,00% Galkia, S.A. -

Este anexo forma parte integrante de la nota 33 de la memoria de las
cuentas anuales consolidadas, junto con la cual deberia ser leido.
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ANEXQ IV: ARTiCULO 229.2 DEL TeEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES DE CAPITAL
Al 31 DE DIcIEMBRE 2011
Pagina3 de 3

ADM INISTRADOR PARTICIPACION SOCIEDAD CARGD
CAJASTUR CAPITAL SCR REG. SIMPLIFICADO, S.A. - - -
{representada por gnacio Lopez de Hierro Bravo)

PILAR PLATERQ SANZ {4)
COLIK CAMPBELL {& . - .
JOAGUIN PRIDR PERNA (B) - Tdneles de Artxandz, S.A Vacnl
MIGUEL ANGEL RIELVES PILAS {7} . Autovia del Eresma, C: [ dels untade
Castih y Ledn, SA. Vocal (8)

- Accesos de Madrid, Concesionaria Espafola, SA. Vocal {9)

- Alazor hversiones, S.A. Vocal (8)

- Saciedad Concesionaria Valkes del Bo Bio, SA. Vocal suplente (10}

B Sociedad Concesionarh Rutas del Dasiorio, 5.4, Vocal suplents {10}

(1) Renuncid a su cargo de Consejerc de AUDENASA el 16/06/2011
(2) 20% Participacion directa y 8.45% parlipacidn ndirecta

(3) Participacién indirecia

[4) Renuncit a su cargo de Consejera de MINERE 81 27122014

|5) Renuncié a su carge de Cunsejeto de TINERE ol 21/05/2011

{6) Renuncid a su carga de Consejere TINERE #f 21/85/2011, renunciande tarbitn a su cargo de Consejero de Thneles de Artxanda, S.A. el 22/06/2011
{171 Renuncié o su cargo de Consejero de TANSRE el 24052011

{4) Renuncié a su carga de Consejero de Autovla del Eresma, Concesionana de la Junta de Castila y Ledn. S A el 24102/2011

(9) Repuncié a su corgo de Consejero de fas Sociedades Accesos de Madrid, CES.A y ATazor versiones, S.A ¢ 281032011
(10} Renimcid a su carge de Vocal suplente en la Sociedades Concesionarias Valles del Bio Bia, S.A. y Rutas del Desierlo, SA. el 051122011

Este anexo forma parte integrante de la nota 33 de la memoria de las
cuentas anuales consolidadas, junto con la cual deberia ser leido.
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Gestidn

1. EvOLUCION DEL GRUPO ITINERE EN 2011

La actividad de ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. en el afio 2011 se ha centrado en la
gestion de sus Sociedades participadas, que concentran su actividad en el negocic maduro de
concesiones de autopistas de peaje en Esparia. A 31 de diciembre de 2011, ITINERE participaba
en un tetal de 6 concesionarias de autopistas todas eilas en explotacion (que suman 609,2
kilémetros), asi como en dos sociedades que gestionan la explotacion de sendas infraestructuras
viarias. Sélo se mantiene una participacion en el exterior, correspondiente a la Holding ltinere
Chile, que actualmente no tiene actividad operativa.

Durante el ejercicio 2011, ITINERE ha llevado a cabo la habitual labor de gestion y coordinacion
de las sociedades del Grupo, que han desarrollado su actividad con normalidad a lo largo de todo
el ejercicio. Bl afio ha estado nuevamente marcado por una situacion de crisis econdomica
geheralizada, gue ha seguido afectando al trafico de nuestras autopistas, especialmente al tréfico
pesado.

Resulta conveniente destacar que, en virtud de lo establecido en el Real Decreto 1733/2011, de
18 de noviembre, por el que se aprueba el Convenio suscrito entre la Administracion General del
Estado y la sociedad concesionaria Autopistas del Atlantico, se modificd la concesion de la AP-9,
con el fin de ampliar la capacidad de diversos tramos de dicha autopista. Dicho Convenio sera
objeto de desarrollo en los proximos ejercicios, y es importante destacar que el comienzo de las
inversiones tendra lugar una vez gue se cuente con los recursos financieros precisos.

El ejercicio 2011 ha estado marcado por las adversas condiciones econdémicas generales y de
profundizacién en la situacion de crisis economica. El sector de las autopistas ha reflejado esta
situacién general de la economia, acentudndose el estancamiento en los traficos de nuestras
participadas, que se inicié a finales de 2008. La IMD de vehiculos ligeros de la totalidad de las
autopistas del Grupo para el conjunto del ejercicio 2011 ha alcanzado la cifra de 16.704, lo que
supone una reduccion del 5,07% sobre la de 2010. Por otro lado, el mismo indice para los
vehiculos pesados ha ascendido a 2.491 vehiculos, lo que representa una disminucion del 5,18%
respecto al ejercicio precedente. La IMD total en el afio 2011 alcanzd los 19.195 vehiculos, con
una variacion negativa del 5,08% en relacién a 2010.

El resumen de las principales magnitudes financieras consolidadas que recogen las cuentas
anuales consolidadas de 2011, es el siguiente:;

+ Lacifra de negocios asciende a 298,4 millones de euros, un 4,8% inferior a la del ejercicio
2010, como consecuencia de la evolucidn del trafico que se ha comentado.

+« El EBITDA ha ascendido a 232,5 millones de euros, lo que supone un margen sobre la
cifra de negocios del 77,9%. En comparacion cen el ejercicio anterior, se reduce un 4,4%
{una vez corregido el efecto de la contabilizacion de ingresos excepcionales por importe
de 10,4 millones de euros en AUDASA, como consecuencia de resolucién de una
reclamacion judicial por la liquidacion de una obra), si bien el margen EBITDA mejora en
0,3 puntos porcenfuales.

+ Por ofro lado, el EBIT del periodo ha sido de 128,4 millones de euros, con un margen del
43,0%, y representa una reduccion del 21,7% respecto al de 2010.

* El resultado financiero presenta un importe negativo de 217,7 millones de euros, con un
empeoramiento del 10,3% respecto al obtenido en 2010.

+« El Resultade consolidado del gjercicio se sitia en una pérdidas de 72,6 millones de
eurcs.

+* La deuda financiera bruta al cierre del ejercicio asciende a 2.953,0 millones de euros,
representando la financiacién asociada a proyectos y por tanto sin recurso un 79%
total de deuda financiera. La deuda financiera neta supone 2.848,5 millones de euros.
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» la inversion bruta en acuerdos concesionales ascendia a cierre del periodo a 3.417.6
millones de euros, incluyendo la asignacion de los valores razonables derivados de la
Distribucion del Precio de Adquisicién realizada en 20009.

Como se ha indicado anteriormente, la actividad del sector concesional de autopistas guarda una
estrecha relacién con la evolucién general de la economia. Conviene hacer un breve recordatorio
de cuéal ha sido el panorama general de ésta en los dltimos afios. Tras mas de una década de
fuerte expansion econdmica, impulsada en gran medida por un gran desarrollo inmobiliario, a su
vez sustentado por el crecimiento del crédito, la economia espariola se vio golpeada a partir de la
segunda mitad de 2007 por tres grandes efectos: la crisis financiera mundial, el desplome del
consumo interno y la crisis de la deuda en la zona del euro. Estos efectos pusieron de manifiesto
la vulnerabilidad de nuestra economia, debido a ia acumulacion de desequilibrios y empujaron a
una fuerte recesion, acuciada por la posterior presidn sobre los costos de financiamiento de la
crisis de la deuda en la zona del euro.

Durante 2011 en el andlisis de los principales indicadores macroeconomicos de Espafia, destaca
negativamente la elevada tasa de paro que alcanzd el 22,85%. El déficit publico es elevado, pero
no asl la deuda publica, que se encuentra adn por debajo de la media europea. En cuanto a los
indicadores de competitividad, los costes laborales unitarios se han moderado, y aunque el déficit
por cuenta corriente es aln significativo, se ha corregido sustancialmente en los Gltimos afios.
Cabe resaltar, ademas, que apenas se ha perdido cuota de exportacién en los Ultimos afios,
sobre todo en comparacién con el conjunio de la zona euro. La estimacion del PIB sitda el
crecimiento para el conjunto del afio en torno al 0,7%, si bien la evolucidn muestra una reduccién
gue se ha acentuado en los ultimos meses del afio. La demanda doméstica se ha visto afectada
por el clima de incertidumbre, el proceso de consolidacion fiscal y el mantenimiento de las
tensiones financieras. En parficular, fa aceleracién del ritmo de destruccion de emplec durante el
2011 ha contribuido a la reduccion del gasto en consumo de los hogares. La inflacion de la
economia espaniola, medida por la tasa interanual del Indice de Precios de Consumo (IPC), se
situd al cierre de diciembre en el 2,4%, continuando a lo largo del afio la senda descendente que
inicid la pasada primavera.

Los bancos han ido avanzando a lo largo de 2011 en el proceso de desapalancamiento y
aumento de sus reservas de capital pero la calidad de los activos sigue deteriorandose. La
disminucion de la actividad crediticia y el aumento de los préstamos en mora han reducido los
margenes financieros de los bancos, mientras que los costos de financiamiento han aumentado
desde finales de 2010. No cbstante, los bancos espafioles han incrementado su coeficiente de
capital, y entre ellos, los que poseen gran presencia internacional siguen beneficiandose de su
diversificacién geografica y empresarial. En el sector de las cajas de ahorros se continud su
reestructuracién a través de un proceso de fusiones y de integracion que redujo el ndmero de
cajas de ahorros de 45 a 18. Se reforzaron las normas relativas al capital mediante un decreto
aprobado en febrero de 2011 que llevd a las cajas de ahorros a transferir sus actividades
bancarias a entidades bancarias comerciales y a preparar planes de recapitalizacion a través de
OP! o de participacién del Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB). También se
logré una mayor transparencia a través de la mejora de la divulgacion de informacion sobre [a
exposicion inmobiliaria y el perfil de financiamiento de cada banco. A pesar de estos avances, el
sistema financiero contindia el proceso de reforma, que pasa principalmente por reforzar las
provisiones y las reservas de capital, lo que sigue afectando negativamente al crédito, v se
traduce en un incremento de los costes de financiacion y mayor dificultad de acceso a los
mercados mayoristas.

En este contexto general, pasamos a comentar la actividad financiera que, con caracter particular,
ha desarroffado ITINERE. La actividad del area financiera se encuenira permanentemente
focalizada, ademas de atender a las necesidades precisas de cada momento, en ! analisis y
prospeccion de posibles operaciones financieras sobre la deuda del Grupo que afiadan valor y
mejoren su eficiencia estructural. Asi, durante el ejercicio 2011 se han abordado dos operaciones
de diferente naturaleza que resumimos brevemente:
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« Emision de obligaciones de AUDASA: El 31 de mayo se desembolsd la emision de
obligaciones fiscalmente bonificada de AUDASA cuyo objeto era atender el vencimiento de
otra emision de obligaciones bonificada del afic 2001. La emision, dirigida al mercado
minorista, tuvc una demanda (1958M€) que superd en tres veces el importe ofertado
(66,1M€) y, en consecuencia, se efectué el correspondiente prorrateo, adjudicandose a cada
suscriptor el 22,34% del importe solicitado, una vez atendidos los primeros 6.000 euros de
cada peticion. Las entidades colocadoras y aseguradoras fueron Caja Madrid, La Caixa,
Banco Sabadell y Banco Popular. El plazo de la emision son 10 afios, con un cupoén del 6% v
precic de emisidén y reembolso a la par. El éxito de la colocacion confirma, tras 3 afios sin
emitir, el afractivo del producto entre el piblico minorista.

+ Refinanciacidn de la deuda corporativa: Durante los meses de mayo a julio se negocié con
los prestamistas de la deuda corperativa (16 entidades) la transformacién de los préstamos
bilaterales (inciuyendo asimismo un préstamo sindicado por 65 M€} en una Unica operacion
sindicada y extendiendo su duracién desde 2013 a 2016. Tras un laborioso proceso, debido a
las caracteristicas de la operacion, a la situacion de cambio en la se enconiraban algunas de
las entidades participantes v a la convulsa situacién de los mercados de crédito, la operacion
se formalizd con éxito el 3 de agosto lo que constituye un hito crucial en materia financiera
para el Grupo, al mejorar significativamente su estructura financiera. El importe de la
operacion ascendio a 633,5 M€ dividido en dos tramos, Tramo A consistente en un préstamo
por 608,5ME destinado a pagar la deuda corporativa existente a la fecha de Ia operacién y un
Trame B, por importe de 25 M€, de linea de liquidez al objeto de reforzar tas disponibilidades
de la matriz. De forma simultanea a la operacion, y conforme a lo establecido en el contrato
de préstamo sindicado, se contrataron coberturas de tipos de interés por un importe total de
313,25 M€ con el mismo vencimiento que el préstamo (2016).

2. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Los Unicos hechos relevantes que se han producide con posterioridad al cierre del ejercicio han
sido las revisiones tarifarias de nuestras autopistas. En aplicacion de los respectivos
procedimientos de revision de tarifas y peajes en las autopistas del Grupo (en las de titularidad de
la Administracién del Estado, el establecido en la Ley 14/2000 de 29 de diciembre; en las
dependientes de Administraciones Autondmicas, la establecida en la legislacion especifica de
aplicacién), con efectos uno de enero de 2012 se ha autorizado [a revision de los peajes a aplicar,
lo que ha supuesto un incremento de las tarifas en todas ellas que oscila entre el 2.85% vy el
3,44%.

3. EVOLUCION PREVISIBLE DEL GRUPO DE SOCIEDADES

La actividad a desarrollar por ITINERE en los proximos afios vendra determinada por la evolucion
que presenten sus empresas participadas, asi como por las pautas que marquen los nuevos
accionistas, y, particularmente, el accionista de control de la Compafia. Segdn se establecia en
el folleto de la OPA realizada en 2009, el accionista de control tiene la intencién de que ITINERE
sea una plataforma estratégica de inversién a nivel internacional en el sector de infraestructuras
de autopistas en paises de la OCDE, particularmente en Unién Europea, Estados Unidos,
Canada y Australia. Para ello, tiene intencion de apoyarse en el equipo de gestién de ITINERE
para el andlisis, inversion y gestién de activos a nivel nacional e internacional.

A nivel financiero se debe destacar que la Sociedad presenta un alto grado de solidez y solvencia
para atender todos sus compromisos durante los proximos ejercicios sin necesidad de recurrir a
endeudamiento adicional o ingresos no recurrentes, y con la operacion de refinanciacion
realizada en 2011, el 98% de la deuda de la Scciedad es a largo plaze. Eventualmente, se -
pueden producir fondos de maniobra negativos, si bien, dadas las propias peculiaridades de la_." | ./~
Sociedad, asi como la composicién del pasivo circulante, esta situacion no afectara a st |/ /-
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desarrolle futuro, de acuerdo con las estimaciones de generacion de flujos de caja vy
refinanciacién de la deuda prevista.

PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES A LOS QUE SE ENFRENTA EL GRUPO ITINERE

Por lo que se refiere al posible "Riesgo de Mercado”, las sociedades concesionarias participadas
por ITINERE operan en funcién de contratos de concesidn con las Administraciones, que
establecen el derecho al restablecimiento del equilibrio econdmice financiero en el caso de que se
produzcan circunstancias ajenas al riesgo y ventura del concesionario, lo que limita de forma
significativa los riesgos de [a actividad. No obstante, se pueden identificar algunos factores de
Riesgo que se resumen a continuacion:

« Riesgo de demanda: En las concesiones de autopistas, los peajes que cobran las
sociedades concesionarias, que representan la principal fuente de sus ingresos, dependen
del nOmero 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 estado de conservacion, comodidad y duracion del viaje en las carreteras
alternativas gratuitas o en otras autopistas de peaje no explotadas por el Grupo, el entorno
econdmico y los precios de los carburantes, las condiciones meteorologicas, la legislacion
ambiental (incluyendo las medidas para restringir el uso de vehiculos a motor para reducir fa
contaminacion), 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 (en su mayor parte
negocioc maduro y ampliamente consolidado), ef riesgo de demanda puede considerarse
reducido.

+ Riesgo regulatorio: Las sociedades participadas por ITINERE estan sujetas al cumplimiento
de normaliva 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 la
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 concesion o a negociar con la Administracion
competente determinados cambios en estos para restablecer el equilibrio econdmico-
financiero.

« Riesgo de expansion del negocio a otros paises: En caso de gue 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
nuevos ambitos geograficos comporta un riesgo, la experiencia previa del equipo gestor en
dicho desarrollo internacional puede mitigar dichos riesgos.

Respecto a la evolucién econdmica general, el panorama actual resulta de crisis generalizada, lo
gue ha supuesto una situacion de recesion econémica en Espafia. No obstante, la experiencia de
afios precedentes respecto al comportamiento de la economia de las regiones en las que se
encuentran los activos del Grupo, pone de manifiesto ¢recimientos superiores a la media o una
menor reduccién respecto al sector, lo que permite prever gue [a recuperacion puede ser mas
rapida que fa que pueda producirse en otras zonas de la geografia nacional. Todo ello se ve,
ademas, favorecido por la inexistencia, en las zonas en cuestion, de vias alternativas de alta
capacidad.
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Otros riesgos a los que se encuentran sometidas las sociedades del Grupo son:

+ Riesgos por dafios ocasionados en los trabajos de conservacion de las infraestructuras, o, en
su caso, de obras de construccién y ampliacion.

» Riesgos relacionados con la prevencion de los riesgos laborales.
+ Riesgos por pérdida de bienes.

ITINERE y sus sociedades participadas cuentan con suficientes sistemas de control para
identificar, cuantificar, evaluar y subsanar iodos estos riesgos, de tal forma que puedan
minimizarse o evitarse. También existe una politica de contratacion y mantenimiento de pélizas
de seguro que cubren, entre otros, estos aspectos.

PoLiTicAs DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Las politicas de gestion del riesgo financiere de la Sociedad y del Grupo, y, consecuentemente,
los instrumentos para su consecucion, vienen determinadas en gran medida, en cuanto se refiere
a las socfedades concesionarias, por la legislacidn y normativa especificas del sector de actividad
de concesiones de infraestructuras, de los respectivos contratos de concesién, del grado de
madurez del proyecto, de los afios restantes de concesidn y de la propia naturaleza del negocio,
sin olvidar, l6gicamente, la situacién de los mercados financieros en cada momento.

Asi, la estructura, tipo de financiacion, coberturas, garantias y, en definitiva, el resto de los
instrumentos mas apropiados de financiacién se seleccionan de acuerdo a la naturaleza y riesgos
inherentes a los proyectos a financiar, al ohjeto de mitigarlos en la medida de lo posible vy ello
atendiendo al debido equilibric entre coste, riesgo, garantias y plazo.

Las financiaciones de las sociedades concesionarias y vehiculares en que participa ITINERE se
engloban en las denominadas “financiaciones de proyecto” donde el proveedor de los fondos
asume una parte sustancial de los riesgos de la evolucion del proyecto en relacion con la deuda,
siendo limitado el recurso a los promotores o accionistas. Dos de las principales sociedades del
Grupo (AUDASA y AUCALSA) se financian integramente mediante fa emision de obligaciones
fiscalmente bonificadas, dirigidas al mercado minorista.

La gestién y politica financiera del Grupo ITINERE, se determina v ejecuta, previa aprobacion por
la alta direccion de la compaiiia, por la Direccion de Finanzas de la Sociedad Matriz, siendo esta,
en cuanto a gestion de riesgos financieros, sucintamente, la siguiente:

s+ Riesgo de tipo de interés: Del total de la deuda consclidada del Grupo (emisiones de
obligaciones fiscalmente bonificadas —que representan el 45,5% de la deuda proyecto, y se
realizan a tipos fijos y a plazo de 10 afios con una dnica amortizacién a su vencimiento- y
deuda con entidades de crédito —tanto la asociada a proyectos cémo la deuda corporativa-),
una parte muy sustancial, el 77,71%, esta a tipo de interés fijo, lo que reduce la exposicion de
los negocios a evoluciones al alza de los tipos de interés. Dicha fijacion de los tipos de interés
de la deuda bancaria se materializa mediante instrumentos financieros de cobertura, tales
como permutas financieras de intereses. Una eventual variacién de £ 100 puntos basicos en
los tipos de interés tendria un efecto aproximado de 4,6 millones de euros en el resultado
consolidado neto del gjercicio.

A este respecto, mencionar que el Grupe no tiene contratados instrumentos derivados para
cubrir el riesgo de variacion del tipo de interés asociado a los contratos de financiacion que
tiene suscritos, distintos de los que se describen en la nota 21.4 de la memoria adjunta.

 Riesgo de tipo de cambio: La politica del Grupo es contratar el endeudamiento en la misma - -

meneda en que se producen los flujos del negocio, por lo que no existe ningun- riesgo™
relevante relativo a los tipos de cambio. Dentro de este tipo de riesgo, cabe también
mencionar la fluctuacién del tipo de cambio en la conversién de los estados financieros de‘las '
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sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro. La dnica inversion en el
exterior que mantiene la Sociedad (la Holding ltinere Chile, que actualmente no tiene
actividad operativa) se encuentra en Chile pais de elevada estabilidad econdmica, politica y
social, No obstante lo anterior, durante el ejercicio 2011 se ha registrado una importante
diferencia positiva de cambio en la cuenta a pagar nominada en pesos chilenos que la
Sociedad mantiene con su participada ITINERE CHILE, S.A., que compensa parcialmente las
diferencias negativas que se habfan producido en afios anteriores, por lo que dado el plazo
remanente hasta el vencimiento final de la citada deuda, asi como por el propio caracter de
esta operacion, se espera que el impacto patrimonial de la citada diferencia de cambio, en su
conjunto, no sea significativo.

Riesgo de crédito: Dadas las caracteristicas de la actividad que desarrolla ITINERE (holding
de un grupo de sociedades concesionarias), sus ingresos en su mayoria proceden de la
prestacion de servicios a sus sociedades. En consecuencia el riesgo de impago es reducido,
debido a las caracteristicas de los propios negocios desarrollados por el Grupo. Por lo que se
refiere a este riesgo en sus sociedades parlicipadas también es practicamente inexistente,
debido a gue los ingresos se realizan en efectivo y mediante medios de pago elecirénicos o
tarjetas de crédito, cuyo riesgo de impago es asumido por las entidades gestoras. Asimismo,
una parte de los ingresos proviene de los pagos que las distintas Administraciones
concedentes, Administracion Central y Comunidades Autdnomas, realizan conforme a las
condiciones de los respectivos confratos de concesion, disfrutando, todas ellas, de
calificaciones crediticias adecuadas.

Riesgo de refinanciacion: De la financiacién corporativa con entidades de crédito que
mantiene ITINERE, el 98% esta a largo plazo, situandose su vencimiento en 2016. Por lo que
se refiere a sus sociedades participadas, los vencimientos a corto plazo ascienden a 226,6
millones de euros, de los cuales 180,3 millones de euros se corresponden con el vencimiento
de una emision de obligaciones fiscalmente bonificada en AUDASA y que esta actualmente
en proceso de ser atendida mediante |la puesta en circulacion de una nueva emision de
obligaciones de las mismas caracteristicas. El importe restante, es decir, 46,3 millones de
euros, sera atendido con los flujos de caja de las respectivas sociedades. El riesgo, por tanto,
queda mitigado por el hecho de tratarse de negocios con ingresos recurrentes y periodos de
concesion a plazos largos. En consecuencia, los Administradores de la Sociedad consideran
que este riesgo es reducido.

Riesgo de liquidez: Debido a las propias peculiaridades del sector en el gue operan las
socledades de Grupo, asi como por las estimaciones de generacion de flujos de caja y
refinanciacion de la deuda, se dispone de fondos para atender los compromisos de pago de
la Sociedad cabecera del Grupo. Por otra parte, dentro de las distintas sociedades
concesionarias que conforman ITINERE, el riesgo de liquidez es reducido debido a la
naturaleza y caracteristicas de sus cobros y pagos, su EBITDA, la estructura financiera de los
proyectos, sistemas tarifarios, y programa de inversiones de reposicion predecible y
sistematizado. En consecuencia, los Administradores de la Sociedad consideran que este
riesgo es reducido.

Riesgo de precio: Este riesgo es inexistente, dado que los ingresos de ITINERE se
encuentran asociados a la propia actividad de sus Sociedades participadas. Estas no se
encuentran expuestas tampoco a este riesgo, al operar en un mercado regulado en el que las
tarifas aplicadas son revisadas en funcidén de la varigcién experimentada por el IPC.

Adcicionalmente a lo anterior, v en el marco de la financiacion suscrita por
PARTICIPACIONES AP-1, S.L. la sociedad del Grupo AP-1 EUROPISTAS fiene contratadas
operaciones de cobertura con el objetivo de cubrir el riesgo de variacion en la tasa de
inflacién, magnitud en base a la cual se actualiza anualmente la tarifa que junto al trafico que
circula por {a autopista, determina su cifra de negocios.
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6. ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

Como consecuencia de la nueva estructura del Grupo ITINERE, el Gnico proyecto de
Investigacién y Desarrollo que se ha mantenido en curso durante 2011 es el denominado
“Sistema de Energia Aislado”. El proyecto consiste en un sistema energético aislado basado en
pilas de combustible y energias renovables para alimentar los paneles de mensaje variable,
utilizados como sefalizacion en carretera. Una vez se realizd el estudio de viabilidad técnico-
econdmica e ingenieria basica del mismo, el sistema se considerd viable bajo ciertos
condicionantes, lo que dic lugar a una segunda fase, consistente en la fabricacion de un prototipo
para realizar una monitorizacién de su funcionamiento durante un ciclo verano-invierno completo
asf como para la verificacion de los supuestos tedricos (consumos, eficiencia energética, costes
de mantenimiento, etc.).

Para esta segunda lase se desarrolld un proyecto de |+D consistente en el desarrollo y
construccion dei sistema definido durante el estudio, que cuenta con la ayuda del Ministerio de
Industria a través del programa de Accidn Estratégica de Energia y Cambio Climatico con un
credito por importe inicial de 441 miles de euros. Esta segunda fase (con un presupuesto de 960
miles de euros) se encuentra muy avanzada y cuenta con colaboraciones externas en materia de
energias renovables y paneles de bajo consumo. El prototipo ha sido instalado en la autopista
AP-15, y esta en fase de pruebas de campo.

7. ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

Durante el ejercicio 2011 la Sociedad ha adguirido un total de 175.681 acciones propias, de las
que al 31 de diciembre de 2011, posee 32.745 acciones, representativas del 0,02% de su capital
social. Dichas adquisiciones se han realizado en virtud de lo establecido en el acuerdo de la Junta
General de Accionistas de 24 de junio de 2009, que autorizé la adquisicion derivativa de acciones
propias por la Sociedad y/o sus sociedades dependientes con los requisitos y limites establecidos
en la legislacion vigente.

Asimismo, con fecha 21 de junio de 2011 la Junta General de Accionistas de ITINERE aprobé [a
amortizacion de la {otalidad de las acciones propias que la Sociedad poseia en cartera a dicha
fecha, y que ascendian a 345.238 acciones.
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PRIMERO: En cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 253 de la Ley de Sociedades de Capital y el
Art. 37 del Coédigo de Comercio, los Administradores de la Sociedad [TINERE
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 Consclidado y Memoria
Consolidada- y el Informe de Gestion, correspondientes al ejercicio social cerrado al 31 de diciembre
de 2011, 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 que sirve de soporte a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida, gue por su
naturaleza, deba ser incluida en el documento especifico de informacién medioambiental previsto en
la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

Lo firman en Madrid, el dia 22 de marzo de 2012.
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