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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Itinere Infraestructuras, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Itinere Infraestructuras, S.A. (la
“Sociedad”) y sociedades dependientes (el “Grupo™) que comprenden el balance consolidado a
31 de diciembre de 2014, la cuenta de resultados consolidada, el estado del resultado global
consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de
efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio consolidado, de la
situacion financiera consolidada y de los resultados consolidados de Itinere Infraestructuras, S.A.
y sociedades dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y demas disposiciones del marco
normativo de informacién financiera aplicables al Grupo en Espaiia y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas
basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que
cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria
con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas estén libres
de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar
dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacion por parte de los Administradores de la Sociedad de las cuentas anuales consolidadas.
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno
de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién,
asi como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su
conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinién de auditoria.
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Opinion

En nuestra opinion. las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada
de Itinere Infraestructuras, S.A. y sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2014, asi como
de sus resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, adoptadas por la Union Europea, y demas disposiciones del marco normativo de
informacion financiera que resultan de aplicacién en Espaiia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores de Itinere Infraestructuras, S.A. consideran oportunas sobre la situacion del
Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el
citado informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Itinere Infraestructuras,
S.A.y sociedades dependientes.

KPMG Auditores, S.L. Auditores
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Balances Consolidados
31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en miles de euros)

2013

L2 h e Reexpresado (*)

ACTIVO
ACTIVOS NO CORRIENTES 4.133.510 4.280.986
Inmovilizaciones materiales 5 3.776 4,008
Acuerdos concesionales 6 2.768.876 2.891.126
Inversiones inmobiliarias 7 1.776 2.040
Ctros activos intangibles 8 566 1.013
Fondo de comercio 4y9 986.045 986.045
Pariicipaciones en entidades asociadas y negocios conjuntos 10 207.462 212.490
Activos financieros no corrientes 11 10.310 4,853
Activos por impuesto diferido 25 154.699 179.410
ACTIVOS CORRIENTES 456.596 140.747
Existencias 12 1.127 1.016
Deudores comerciales yolras cuentas a cobrar 70.831 45.454
Clientes por ventas y prestacion de senvcios 13 7.844 7.943
Activo por impuesto corriente 25 30.666 2773
Ofros créditos con las Adminisfraciones Publicas 14 30.949 33.336
Ofras cuentas a cobrar 15 1.372 1.403
Inversiones financieras corrientes 21 241 30
Efectivo y equivalentes al efectivo 16 383.503 92.869
Otros aclivos corrientes 894 1,378
TOTAL ACTIVO 4.590.106 4.421.733

(") Cifras reexpresadas de acuerdo a lo indicado en la nota 2 (c)

Las notas 1 a 40 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2014
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Balances Consolidados

al 31 de diciembre de 2014 y 2013
{Expresados en miles de euros)

NOTAS 2014

PATRIMONIO NETO 1172417
Patrimonio neto atribuido a accionistas de la dominante 17 1.171.834
Capital suscrito 221874
Prima de emision 1.038.560
Acciones propias (212)
Reservas (19.368)
Ganancias acumuladas yofras reservas (69.020)
Particlpaclones no dominantes 17 583
PASIVOS NO CORRIENTES 3.213.565
Ingrasos diferidos 18 261
Provisiones para actuaciones de reposicion 22 65.636
Pasivos financieros no corrientes 19 2.986.330
Acreedores no corrientes 21 61.906
Pasivos por impuesto diferido 25 93.234
Periodificaciones alargo plazo 11 6.197
PASIVOS CORRIENTES 204.125
Pasivos financieros corrientes 19 135.799
Provisiones para actuaciones de reposicién corrientes 22 27.014
Acreadores corrientes 41.311
Derivados 21 8.334
Pasivo porimpuesto corriente 25 162
Otras deudas con las Adminisfraciones Publicas 14 8.233
Otros acreedores corrientes 23 24583
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 4.590.106

{*) Cifras reexpresadas de acuerdo a lo indicado en la nola 2 (c}

Las notas 1 a 40 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2014
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2013
Reexpresado (*)
1.219.696
1.219.230
221.874
1.038.560
{212)
(25274)
(15.658)
406

2,708,762
733
79.626
2.443.088
57.102
125.571
2.642

493,275
3980.220
11.579
91.476
9.648
399
10.652
70.777

4421.733
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas de Resultados Consolidadas
de los ejercicios anuales 2014 y 2013
{Expresadas en miles de euros)

2013
homs 204 Reexpresado (")
Importe neto de la cifra de negocios 26 249,160 245520
Trabajos efectuados por el grupo para el inmomilizado 392 591
Ctros ingresos de explotacion 3.702 3984
Imputacién de subvenciones 18 418 33
Resultado en ventas de aclivos ] {403) 54
Total ingresos de explotacién 253,269 250.182
Aprovisiocnamienios (706} {1.489)
Gaslos de personal 27 {33.860} (34.673)
Dolaciongs para amoitizaciones de inmovilizado 5,6,7y8 (129.214} (129.557)
Sencios exarioras yolros gastos de explotacidn 28 {26.718} {27.940)
Variacion de las provisiones de trafico {7} 365
Dotacién provisidn para actuaciones de reposicion 22 (8.534) (5.829)
Total gastos de explotaclon (199.039) (199.123)
RESULTADO DE EXPLOTACION 54.230 51.058
Otros intereses e ingresos asimilados 4.314 2530
Total ingresos financleros 29 4.314 2.530
Gastos financieros ygastos asimilados {153 625) (131.677)
Total Gastos financieros 29 (153.625) (131.677)
Variacién da valor razonable en Instrumantos Financieros 21y29 2.758 7.817
RESULTADO FINANCIERC {146.552) {121.329)
Resultado de sociedades registradas por el mélode de la participacidn 10 (889} {980)
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS (93.212) (71.261)
impuesto sobre sociadades 25 19.555 13.384
RESULTADO CONSOLIDADO DE LAS ACTIVIDADES CONTINUADAS (73.857) (57.876)
RESULTADO CONSOLIDADO DE LAS ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 30 22.842 (18.425}
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO {50.815} (76.302)
Alribuible a:
Participaciones no dominantes 17 (177) (303)
SOCIEDAD DOMINANTE 3 {50.992) {76.805)
Beneficio por accién (euros)
Basico de las activdades continuadas 32 {0,1€) {0,13)
Basico de las actividades intequmpidas 32 0,05 (0,04}
Diluvido de las actividades continuadas 32 {0,18) {0,13)
Diluido de las actividades interrumpidas 32 0,05 {0,04)

{*) Cifras reexpresadas de acuerdo a lo indicado en la nota 2 (c)

Las notas 1 a 40 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2014

Carlos Trias
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estados del Resultado Global Consolidados
de los ejercicios anuales 2014 y 2013
{Expresados en miles de euros)

2014 2013
Pérdida del ejerciclo {50.815) {76,302}
Otro Rasultado Global:
Partidas a reclasificar a resultados
Caoberturas de flujos de efectivo (1.814) 18.480
Diferencias de conversion 8.233 5847
Efecto impositivo 545 (5.543)
Otro Rasultado Global del ejercicio, neto de impuesto 6.964 18.784
Rasultado Global totat del ejercicio (43.851) (57.518)
Atribuible a:
- Accionistas de ia Sociedad {44.028) (57.821)
- Participaciones no dominantes 177 303
(43.851) (57.718)

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidados
de los ejercicios anuales 2014 y 2013
{(Expresados en miles de euros)

Reservas

Gananclas
Copltsi Accionen  Difersncias  Hassrvas Parilcipaclones no
ascriturado  — peoplas de nnh-r!uu':: ::':‘.h:::: dominanies Ll
conversion  flulos de sjectivo
BALDO, FINAL DEL ARO 2012 221874 1.030.580 (187) (ta080) (20.978) £0.947 173 1Teesm
Resutado globel del poriodc (notw 17) - - - 5847 1287 {T0.805) »m (37.518)
Reduccién de capital {nota 17} . - - - . - (882} (a2}
Driatrbucitn de dividendos [note 17} - - - - - - {1.015) {1.015)
o o th b el {rwta 17 1) - s {25) = = - - {25)
incorporaciones al perimetro (rota 17} + . r - L - 3 18
SALDD, FINAL DEL ARO 2013 I1.AT4 1,038 580 (212) L) (47.041) {15.058) 08 1219008
Apsios por cambio de Hpo impositho (nota 25.3) B . - * (1.058) (2.370) - {3.428)
Reauitads global del periods (neta 17) . . . 8733 (1.280) (50.002) 177 (43.851)
SALDO, FINAL DEL AHO 2014 721.874 1.030.580 o - (19.308) (89.020) ) 147247

Las notas 1 a 40 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2014
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estados de Flujos de Efectivo Consolidados

de los ejercicios 2014 y 2013
{Expresados en miles de euros)

Resultado Neto

Participaciones no dominantes
Amorilzaciones/provisiones

Imputacién de subvenciones

Resultado de sociedades registradas por ef método de la participacion
Resuftado enajenacién aclivos

Resuttado financiero

Impuesto sobra sociedades

Aclividades interrumpidas

Fondos Ganerados por las Operaclones
Clientes y otros deudores

Existencias

Acreedores comerciales

Otros activos y pasivos cormienles

Otros aclivos y pasivos no corrientes
Varlacion del Capital Circulante Neto

FLUJOS NETOS DE TESORERIAPOR ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Inversiones en inmovilizado material e intangible

Inversiones en acuerdos concesionales / inversiones de reposicién
Inversiones en inmovilizado financiero

Desinversiones en inmovilizado material e intangible

Desinversiones en inmovilizado financiero

Intereses recibidos

FLUJOS NETOS DE TESORERIAPOR ACTIVIDADES DE INVERSION

Incremenio del endeudamiente financiero
Disminucién del endeudamiento financiero

Intereses pagados
Variacién del Endaudamiento Financiero

Dividendos cobrados
Adquisicidn/enajenacién de acciones propias
Variacién de la Financiacién Propla

FLUJOS NETOS DE TESORERIAPOR ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Flujos netos de tesorerla por actividades Interrumpldas

VARIACION DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efective 0 equivalentes al final del ejercicio

{*) Cifras reexpresadas de acuerdo a lo indicado en la nota 2 (c)

Hotas

17
5,6,7,8y22

10
29

25
0

7

2014

(50.992)
177
137.755
{418)
869

403
146.552
{19.555)
{22.842)
191.970
92375
"
(49.374)
{64639)
(1)
{21.649)
170.321

(738)
{10.130)
{4.234)
52

56
1.418
(12.577)

666.182
(407.330)
(130.434)
128.417
9382
9.382
137.799

{3.910)
290,834

92.869
353.503

Las notas 1 a 40 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2014
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2013

Reexpresado {*)
(76.605)
303
135021
(33)
890
(54)
121.329
(12.334}
18.425
185.992
87.702
68
(51.493}
{48.596)
(6}
{12.325)
173.667

(325)
(8.489)
(623)

1
1.359
(8.077)

1.360.088
(1.374.662)
(140 580)
{155.154)
4.900

(25)

4,875
(450.279)

337
15.649

77.219
92,869

Carlos Trias
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ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES
(a) Naturaleza y actividades principales

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

Su domicilio social actual esta fijado en Calle Capuchinos de Basurto, 6 de Bilbao. Figura inscrita en
el Registro Mercantil de Vizcaya, tomo 4916 del Libro de Sociedades, folio 21, hoja n® BI-519148,; y en
el censo de entidades juridicas del Ministerio de Economia y Hacienda con el C.1.F.: A-28200392.

El objeto social de la Sociedad consiste en:

= La promocién o realizacion de la construccién, conservacion y explotacién de cualesquiera
autopistas, carreteras, tineles o tramos de los mismos, en régimen de concesion administrativa,
de los que pudiera ser adjudicataria, incluyendo la construccion de aquellas cbras 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 ordenacién del trafico, cuyo proyecto de ejecucion o solo |a ejecucion se imponga a la scciedad
concesionaria como contrapresfacion 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
transporte y aparcamiento, siempre que todos ellos se encuentren dentro del area de influencia
de aquellas infraestructuras, determinada por las disposiciones legales aplicables.

» [l disefo, construccidn, ejecucion, explotacion, gestion, administracion, conservacion vy
promocion de toda clase de infraestructuras y de obras, tanto publicas como privadas, ya sea
directamente o a través de la participacion en sociedades, agrupaciones, consorcios o cualquier
otra forma juridica analoga legalmente permitida en el pais de que se trate.

= Explotacion y prestacion de todo tipo de servicios relacionados con la infraestructura del
transporte urbano e interurbano, ya sea por via terrestre, maritima o aérea, asi como la
explotacion y gestién de toda clase de obras y servicios complementarios que puedan ofrecerse
en las areas de influencia de infraestructuras y obras, publicas y privadas.

* Prestacion de servicios relacionados con la conservacion, reparacién, mantenimiento,
saneamiento v limpieza de toda clase de obras, instalaciones y servicios, tanto a entidades
publicas como privadas.

= La elaboracion de todo tipo de proyectos, estudios e informes de ingenieria y arquitectura, asi
como la direccion, supervision y asesoramienlo en la ejecucion de todo tipo de obras 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 vy
basicamente la Ley del Mercado de Valores, atribuye, con caracter exclusivo a otras entidades.

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

s La explotacién y aprovechamiento de yacimientos minerales, minas y canteras, asi como la
adquisicion, uso y disfrute de permisos, concesiones, licencias y autorizaciones y demads
derechos de caracter minero, y la distribucién y comercializaciéon de productos minerales. Quedan
exceptuadas [as actividades relacionadas con mineraies de interés estratégico. :
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= La fabricacion, compra, venta, suministro, importacion, exportacion, arrendamiento, instalacion,
distribucion y explotacion de maquinaria, herramientas, vehiculos, instalaciones, materiales,
equipos, y mobllizrio de todas clases, incluidos los elementos y materiales de construccion o
destinados a la misma.

= Adquisicion, explotacién en cualguier forma, comercializacion, cesién y enajenacion de todo tipo
de propiedad intelectual y patentes y demas modalidades de propiedad industrial.

= La direccién y gestion de empresas filiales y sociedades participadas espaficlas y extranjeras,
medianie su participacion en los drganos de administracién. La direccion esiratégica vy
administrativa de sus sociedades filiales en Espana y en el extranjero, asi como el asesoramiento
juridico, econémico, contable, laboral presupuestario, financiero, fiscal, comercial e informatico de
dichas sociedades, que constituye su actividad principa! en la actualidad.

La Sociedad podra, directa o indirectamente, a través de empresas filiales o participadas, realizar las
aclividades mencionadas en los apariados anteriores (incluyendo concurrir a cualesquiera
procedimientos de adjudicacién), 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.L. (en adelante ARECIBO).

Como consecuencia de |o anterior, la Sociedad pertenece a un Grupo de sociedades, en los términos
previstos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, cuya dominante dltima en Espafia es ARECIBO,
constituida el 27 de abril de 2009 y con domicilic social en Bilbao, Con fecha 25 de marzo de 2014
ARECIBO formulé sus cuentas anuales consolidadas e informe de gestibn consolidado
correspondientes al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013, gue fueron deposiladas en
el Registro Mercantil de Bilbao. A |a fecha de formulacién de estas cuentas anuales, ARECIBO no ha
formulade adn sus cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2014, estando prevista
su formulacion el dia 24 de marzo de 2015.

(b) Antecedentes

En el afio 2000 la Sociedad se fusiond con EURQVIAS C.E.A., 5.A. participada en un 35%, mediante
la absorcion por EUROPISTAS C.E.S.A. de esta dltima sociedad que quedo extinguida sin
liquidacion. La fusion fue aprobada por las Juntas Generales de ambas sociedades y elevada a
documento publico en dicho ejercicio. A este respecto, las cuentas anuales del gjercicio terminado el
31 de diciembre de 2000 incluyeron informacion detallada del referido proceso de fusion, tal y como
requieren la Ley 43/1995, de 27 de diciembre y la Norma Foral 3/96, de 26 de junio, del Territorio
Histdrico de Bizkaia.

Con fecha 1 de octubre de 2007 vy, en el marco de una operacion de reorganizacion societaria llevada
a cabo por EUROPISTAS, C.E.S.A., la Sociedad realizé una aportaciéon 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 era accionista directo {actualmente la participacién 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 aportaciéon supuso el traspaso de todos los
medios personales y patrimoniales afectos a la actividad de la autopista AP-1 en dicha fecha.

Con anterioridad a la realizacién de |la citada aportacion, el objeto social de Europistas, C.E.S.A.
consistia entre otros en la construccion, conservacion y explotacion de la autopista AP-1 Burgos-
Armifién, en régimen de concesion administrativa.

El 31 de diciembre de 2007, con efectos contables a partir de las 24:00 horas, se formalizd la
escritura de la fusién de EUROPISTAS C.E.S.A. con ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.AU.,
acordada por los 6rganos de administracién de ambas sociedades con fecha 17 de abril de 2007, y
consistente en la absorcién de ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.U. por EUROPISTAS C}E:S:A.--\
con extincion, mediante disolucion sin liquidacién de la primera y transmisién en bloque d ’&ﬁ?ﬁf’l’c‘;--\
patrimonio a la segunda que, con fecha 1 de enero de 2008, adquirid, por sucesion u?}/e . BYS. %
I,l,%’r Carlos Trias \i
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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 fusion, la Sociedad absorbente amplié su capital social por
valor de 267.358.402,08 euros, mediante la emisién 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 bloque del patrimonio social de [TINERE INFRAESTRUCTURAS,
SAU

Dado que en |la fecha de realizacién de la mencionada fusion ambas sociedades se encontraban bajo
control comin de SACYR VALLEHERMOSQ, S.A. - en adelante SyV - (actualmente SACYR, S.A.;
sociedad dominante del Grupo al que ITINERE pertenecia hasta la liquidacion de |a oferta plblica de
adquisicion de acciones que se describe en la nota 1 (c)), las nuevas acciones fueron emitidas por su
valor nominal de 0,49 euros por accion mas la correspondiente prima de emision, obtenida por
diferencia entre el valor neto contable del patrimonio recibido de ITINERE a ia fecha de presentacion
a inscripcion 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 Mercantil y aprobada por las Juntas Generales de
Accionistas de dichas sociedades.

En relacion con la citada operacion de fusion, la Sociedad optd por el acogimiento de la misma al
regimen fributario especial previsto en el capitulo Vit del Titulo Vil 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 informacion detallada del referido proceso de fusion.

{c) Cambio en el accionista de control

Con fecha 30 de noviembre de 2008 se firmo un contrato de compromiso de formulacidn y aceptacién
de oferta publica de adquisicion de acciones de ITINERE, sometido a condiciones suspensivas, entre
SyV y CITlI INFRAESTRUCTURE PARTNERS L.P. (en adelante CIP). Para la materializacion de
dicho compromiso, CIP constituyé la 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 pertenecientes al Grupo
ITINERE, de forma que, en caso de que la anteriormente mencionada operacidén de compra de
ITINERE se materializara, se produciria la transmisién de las acciones de las citadas sociedades al
Grupo SyV durante el ejercicio 2009.

Adicionalmente, en el marco del referido contrato, CIP llegd a sendos acuerdos con ABERTIS
INFRAESTRUCTURAS, S.A. y ATLANTIA, SpA para |la adquisicion por su parte de determinadas
participaciones de ITINERE en concesiones en Espafia, Portugal, Brasil y Chile, en caso de que se
materializara la oferta publica de adquisicién de acciones.

Con fecha 15 de diciembre de 2008 la Sociedad suscribid junto con SACYR CHILE, S.A. un contrato
de compraventa de las acciones de SOCIEDAD CONCESIONARIA AUTOPISTA NORORIENTE, S.A.
sometido a condicidn suspensiva, por el cual, GESTION VIAL, S.A., sociedad participada directa e
indirectamente en un 100% por ITINERE, adquirid el 0,1027% del capital de la concesionaria
ostentado por SACYR CHILE, S.A., asumiendo ITINERE la obligacién de pago del prec%gg
términos pactados. /,(q&?ém’-’o;

/ tusff " Pza. X‘S
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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 términos 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 Comision Nacional del Mercado de Valores aprobé la Oferta PGblica
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 la citada oferta, liqguidada con fecha 26 de junio de 2009, PEAR
adquirid un total de 341.334.580 acciones representativas del 47,05% del capital de ITINERE.
Adicionalmente y con anterioridad, PEAR habia adquirido 29.614.997 acciones representativas del
4,08% de ITINERE.

Con fecha 30 de junio de 2009, PEAR adquiri6 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 contrato de compromiso de formulacion y aceptacién de oferta piblica de
adquisicion de acciones de ITINERE.

Asimismo, con fecha 15 de julio de 2009 y en virlud de determinados acuerdos relativos a la adquisicion
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 parlicipacion de
un 67% en el capital social de ITINERE.

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

{d) Combinaciones de Negacios

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

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

» PEAR participada indirectamente por CIP vy Bilbac Bizkaia Kuixa (BBK; actualmenie Kuixabank)) a
través de ARECIBO.

= SYV PARTICIPACIONES I, S.L.U., sociedad perteneciente al grupo SACYR VALLEHERMOSO
(actualmente grupo SACYR) y a través de la cual, ésta Ultima mantenia su participacién en ITINERE
junto con CaixaGalicia y Caixanova Caixanova {posteriormente fusionadas bajo la denominacion
social NCG Banco, 8.A.; actualmente ABANCA) y Cajastur {actualmente Liberbank).

Dicho proyeclo de fusion fue aprobado por las respectivas Junias Generales de Accionistas con fecha 24
de agosto de 2008, una vez cumplidos los diferentes tramites que a estos efectos exige la Ley.

La fusion por absorcién entre la sociedad absorbente y las sociedades absorbidas consistié en la
disolucion sin liquidacion de las absorbidas y la transmision en bloque de la totalidad de sus activos y
pasivos a la sociedad absorbente, por sucesién universal de derechos y obligaciones.

A este respeclo, se llevo a cabo una fusion inversa en virtud de la cual ITINERE absorbié/
accionistas, PEAR y SYV PARTICIPACIONES II, S.L.U., o que permitié que los socios de ia;r

:.‘é‘_—’ Carlos Trias 5‘
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sociedades participaran directamente en el capital de la sociedad absorbente, recibiendo un ndmero
de acciones de ITINERE proporcional a sus participaciones, conforme a lo establecido en la ecuacion
de canje.

La citada ecuacion de canje fue determinada conforme a los valores reales de los patrimonios de las
sociedades intervinientes en la fusion, sobre el precio de la oferta pablica de adquisicion de acciones
descrita en el apartado anterior, y en ningin caso supuso una valoracidn de las acciones de ITINERE
superior al citado precio (4,30046913692 acciones de ITINERE por cada participacién social de PEAR
y 0,9206189141274 acciones por las correspondientes a SyV PARTICIPACIONES Ii, S.L.U.).

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 legislacion
vigente, la participacion 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 2014 y 2013, ARECIBQ participa en un
54,19% en el capital de ITINERE, tras las amortizaciones de acciones propias realizadas en 2011 y
2010, y el aumento de capital par compensacion de créditos y aportaciones dinerarias llevado a cabo
por ITINERE en 2012 {(véase nota 17).

El citado proceso de fusidén supuso la realizacién de una reduccién del capital social de ITINERE
mediante amortizacién de 506.855.250 acciones, al quedar fa sociedad absorbente, después de
haber efectuado el canje, con un nimero de acciones propias representativo de un porcentaje
superior al maximo legalmente permitido {véase nota 17).

Asimismo, en el ejercicio 2009 se realizo 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 fusion, no se
llevd a cabo aumento del capital social de ITINERE para la absorcion del patrimonic 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
Publica de Adquisicién de Acciones, y a partir de la cual, PEAR adquiri 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 Oferta Publica de Adquisicion de acciones descrita en la nota 1 (¢} y tuvo como resultado la
reestructuracién de la fitularidad accionarial de ITINERE, inicialmente necesaria para la presentacion
de la mencionada oferta publica, por lo que todo este proceso formaba parte de una transaccion Unica
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 contribuy a simplificar las relaciones econémicas y
juridicas entre sus accionistas mediante la creacién de un Onico centro de decisién estable, que
permite agilizar la toma de decisiones empresariales. Asimismo, la citada fusién supuso la creacién
de una entidad mas solida y solvente, con una mejor estructura de endeudamiento, lo que redunda en
una mayor autonomia de gestién y eficiencia de los recursos financieros del Grupo. Adicionalmente,
la fusién realizada permitid la reestrucluracion de |as posiciones acreedoras y deudoras surgidas en
refacion 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 fusion, se incluyen en las cuenias anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2009.

A este respecio, la Sociedad optd por el acogimiento de la operacién de fusién descrita al régimen
tributario especial (de neutralidad fiscat) previsto en el capitule VIl 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 14 de diciembre de 2009.

1S
1
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(e) Evolucion del Grupo
TUNELES DE ARTXANDA, SA.

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

A este respecto, la Diputacién 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 resolucién por mutuo acuerdo del contrato de
concesion administrativa para la construccién, conservacién y explotacion del Tunel de Artxanda (en
adelante, el "Convenio") por parte del citado Consejo de Gobierno. Dicho convenio fue ratificado por el
Consejo de Administracion de la Sociedad con fecha 8 de octubre de 2010, para su posterior firma por
las partes.

El citado Convenio fue firmado en Bilbao el 29 de octubre de 2010, fecha de entrada en vigor del mismo y
en la que la Sociedad procedié a la reversion, en favor de la Diputacion Foral de Bizkaia, de la totalidad
de las obras e instalaciones de la Infraestructura, percibiendo a cambio una indemnizacién, por imporie
de 62.567 miles de euros, destinada en su mayor parte a la cancelacidn de las deudas que la Sociedad
mantenia a dicha fecha con las entidades financieras que oforgaron la financiaciéon necesaria para su
consfruccién y explotacion.

Con fecha 20 de diciembre de 2010 la Junta General Universal de dicha sociedad adoptd el acuerdo de
madificar su denominacidn social, que actualmente es Tuneles de Artxanda, S.A.

Tal y como se establecid en el citado convenio, desde la fecha en que se produjo la efectiva
resolucion del contrato concesional, 1a mencionada sociedad continué encargada de la gestion de la
explotacion y mantenimiento de la infraestructura, realizando la exaccion de los peajes a los usuarios,
por cuenta de la Diputacidn Foral de Bizkaia, hasta el 31 de mayo de 2012.

En ia actualidad |a citada sociedad se encuentra inactiva y se prevé su disolucién v liquidacion a lo
largo de 2015 (nota 40).

La firma de! citado Convenio de resolucién supuso que TUNELES DE ARTXANDA fuera considerada
como actividad interrumpida de acuerdo con lo establecide en la NIIF 5, y por tanto, su confribucién al
resultado consolidado, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se presenta en la ribrica de "Resultado
consolidado del ejercicio por actividades interrumpidas” de las cuentas de resultados consolidadas
comrespondientes a dichos ejercicios (véase nota 30).

AUTOPISTAS DE BIZKAIA, S.A.

Tal y como se comenta en la nota 2 {d) (i), la sociedad det Grupo AUTOPISTAS DE BIZKAIA, S.A.,
cuyo objeto social era el ejercicio de los derechos y el cumplimiento de las obligaciones derivadas del
contrato otorgado por la sociedad Bizkaiko Hegoaldeko Akzesibilitatea, S.A. para la explotacion y
conservacion de la autopista AP-8 en el tramo que discurre por el territorio histérico de Bizkaia,
desarrollé su actividad hasta el § de junio de 2013, fecha en que se produjo la finalizacion del citado
contrato. Esta previsto proceder a la liquidacion y disolucion de esta sociedad a lo largo de 2015 (nota
40).

En relacién con lo anterior, con fecha 6 de junio de 2013 la sociedad GESTION DE
INFRAESTRUCTURAS DE BIZKAIA, S.A., constituida el 10 de mayo de 2013 y participada
indirectamente por ITINERE en un 55%, inici¢ su actividad como nueva sociedad encargada de la
explotacion y conservacion de la autopista AP-8 en el tramo que discurre por el territorio historico de
Bizkaia.

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES
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PARTICIPACIONES EN CHILE

Durante el ejercicio 2014 ITINERE y ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A., sociedad participada al 100%
de forma indirecta, han llevado a cabo un proceso de desinversion en Chile mediante el cual se han
liquidado o vendido, respectivamente, las sociedades CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE
CHILE, LTDA. (antes Itinere Chile, S.A.), INVERSIONES TORRELODONES LTDA. e INVERSIONES
BOADILLA LTDA., sociedades en las que ITINERE participaba al 31 de diciembre de 2013 (véase
nota 2 {d) (i)).

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
{TINERE vy de las entidades incluidas en el Grupo y han sido elaboradas de conformidad con las
normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), con el
objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada de
ITINERE y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados consolidados de
sus operaciones, de sus flujos de efectivo consolidados y de los cambios en el patrimonio neto
consolidado correspondientes al ejercicic 2014,

Con fecha 1 de enero de 2011 eniraron en vigor las normas de adaptacion del Plan General de
Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras pulblicas, aprobadas por la Orden
EHA/3362/2010, de 23 de diciembre, aplicables en la elaboracion 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 armonizacién de la normativa contable nacional con la europea, en
particular con la CINIIF 12, incluyen, sin embargo, determinadas adaptaciones para tratar
adecuadamenie la 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 |z infraestructura deben calificarse a efecios 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 solucién contable similar a la recogida en la
normativa contable vigente en Espaiia hasta la entrada en vigor de las citadas normas, pero que
supone un tratamienlo que difiere significativamente de lo previsto en las NIIF-UE a estos efectos,
que no permiten la capitalizacion de gastos financieros una vez que la infraestructura esta en
explotacion.

Ei Grupo ITINERE, ha adoptado la ultima version de todas las normas aplicables emitidas por la
Comisién de Regulacion de la Unidn Eurcpea (NIIF-UE), cuya aplicacién sea obligatoria al 31 de
diciembre de 2014. Asimismo, las sociedades del Grupo AUDASA, AP-1, AUCALSA, AUDENASA vy
AUTOESTRADAS han aplicado IFRIC 12 en la elaboracion de la informacion financiera que sirve de
base para la preparacion de las presentes cuentas anuales consolidadas (véase Anexo I).

Las presentes cuentas anuales consolidadas se han preparade utilizando el principio de coste historico,
con la excepcidn de los instrumentos financieros derivados y los activos y pasivos adquiridos en la
combinacién de negocios, que figuran registrados a valor razonable.

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

Las cuentas anuales individuales de las sociedades que han sido objeto de consolidacion estan
pendientes de la aprobacidon 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.
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{b) Principios de consolidacion
Sociedades dependienies

Sociedades dependientes son todas las entidades en las que ITINERE controla, directa o
indirectamente, las politicas financieras y operativas, ejerce el poder sobre las aclividades relevantes,
manieniendo |a exposicidn o el derecho a los resultados de la inversion y la capacidad de utilizar
dicho poder de modo que pueda influir en el importe de esos retornos. Lo anterior se produce cuando
se tiene una participacion superior a la mitad de los derechos de voto.

Las sociedades dependientes se consclidan por el método de inlegracion global.

El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimanio y en los resultados de las
sociedades filiales consolidadas por integracién global se presenta en los epigrafes “Patrimonio neto -
Participaciones no dominantes” del balance consolidado y “Resultado consolidado del ejercicio -
atribuible a Participaciones no dominantes” de la cuenta de resultados consclidada, respectivamente.

Negocios conjuntos (Sociedades multigrupo)

Son aquellas sociedades sobre las que existe un acuerdo contraclual con un tercero para compartir el
control de su actividad, y las decisiones estratégicas refativas a la actividad, tanto financieras como de
explotacion, requieren el consentimiento unanime de todos los participes que comparten el control.
Los intereses del Grupo en empresas controladas conjuntamente se contabilizan de acuerdo con la
NIIF 11 por el método de la participacién de acuerdo a lo indicado en el apartado siguiente “Entidades
asociadas” (hasta la adopcién de la citada norma en 2014, |a opcidn de! Grupo era la de consolidarlas
por integracién proporcional, tal y como se explica en las notas 2 {c) y 39).

Entidades asociadas

Son aquellas sociedades sobre las que ITINERE ejerce una influencia significativa, manteniéndose
una vinculacion duradera que favorece e influencia su actividad pero con reducida representacion en
los mecanismos de gestion y control que, generalmente, viene acompanado por una participacion de
entre un 20% y un 50% de los derechos de voto, salvo que pueda demostrarse claramente que tal
influencia no exista o que siendo inferior al 20% de los derechos de voto pueda demostrarse
claramente que existe tal influencia. Las inversiones en entidades asociadas se registran por el
método de participacion {(puesta en equivalencia) e inicialmente se reconocen por su coste. La
participacion de ITINERE en entidades asociadas incluye, conforme a la NIC 28, el fondo de comercio
(neto de cualquier pérdida por deterioro acumulada) identificado en la adquisicién, registrandose en el
epigrafe "Participaciones en entidades asociadas y negocios conjuntos” del balance consolidado.

Con posterioridad a la adquisicion, la participacién de ITINERE en el resultado y las reservas de las
enlidades asociadas se reconoce en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio y como
reservas de consolidacion, respectivamente, teniendo en ambos casos como contrapartida el valor de
la participacion. Los cobros y/o devengo de dividendos posteriores a la adquisicion se ajustan contra
el importe de la participacion.

En el Anexo | de esta memoria se facilita un detalle de las sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacion con indicacién del método de consolidacién empleado.

La totalidad de los saldos y transacciones realizadas entre las sociedades que integran el perimetro
de consolidacién han sido eliminados en el proceso de consolidacidn, cuando asi corresponde.

Se han aplicado criterios contables homogéneos en todas |as sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacion.
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(c) Comparacion de la informacién

En cumplimiento de la npormativa vigente, las presentes cuentas anuales consolidadas
correspondientes al gjercicio 2014 reflejan cifras comparativas relativas al gjercicio 2013.

El balance consolidade, la cuenta de resultados consolidada, asi como los respectivos desgloses de
ambos estados, el estado del resullado global consolidado, el estado de cambios en el patrimonio
neto consolidado y el estado de flujos de efectivo consolidado del ejercicio anual comparativo
terminado el 31 de diciembre de 2013, incluidos en las presentes cuentas anuales consolidadas, han
sido reexpresados (respecto a la informacion contenida en las cuentas anuales consolidadas del
Grupo carrespondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013) por la adopcién de la NIIF
11 con efectos retroactivos al 1 de enero de 2013, de acuerdo con la opcion coniemplada en esta
norma (véase nota 39).

Asimismo, y tal y como se comenta en la nola 1 (e), durante el ejercicio 2014 se ha materializado el
proceso de desinversion en Chile mediante el cual el Grupo ha dispuesto, por enajenacidn o por
liquidacion, de las sociedades radicadas en el citado pais. Como consecuencia, vy al objeto de facilitar
la comparabilidad de las cuentas de resultados consolidadas adjuntas y de los estados de flujos de
efectivo consolidados, las cifras correspondientes al ejercicio 2013 han sido reexpresadas. Para ello,
se han reclasificado importes derivados de transacciones relacionadas con las citadas participaciones
como resultado de operaciones interrumpidas, seg(n el siguiente detalle;

Miles de euros 2013

Ingresos de explotacion 4
Gastos de explotacion (535)
RESULTADO DE EXPLOTACION (531)
Ingresos financieros 168
Diferencias da cambio 157
RESULTADO FINANCIERO 325
Impuesto sobre Beneficios (18.219)
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS {18.425)

(d) Composicion 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 2014 y 2013, asi como los porcentajes e importes correspondientes a
cada participacién, el método de consolidacién aplicado v las actividades y domicilio social de cada
una de ellas, se muesira en el Anexo | adjunto que forma parte integranie de las presentes cuentas
anuales consolidadas.

Todas las saciedades 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.,
excepto las sociedades TACEL INVERSIONES, S.A., AUTOPISTA CENTRAL GALLEGA, CESA.y
BIP & DRIVE, 5.A. que son auditadas por DELOITTE, S.L.

(i) Hechos significativos ocurridos durante el ejercicio 2014

s  Con fecha 14 de febrero de 2014 CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE CHILE
LTDA. efectud una distribucién de reservas acumuladas a su accionista ITINERE por importe
de 3.462 miles de euros, mediante el pago en metdlico de la citada cantidad. Con esa misma
fecha, ITINERE procedié a la reinversion del citado dividendo mediante Ja suscripcién de la
totalidad de la ampliacion de capital realizada por su participada lNVERSIQ_ Eg:‘_f—-\
TORRELODONES LTDA. ,@P‘F’ Rug,:

/ N Pza. <D
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= Con fecha 4 de marzo de 2014 la Junta Exiraordinaria de Accionistas de INVERSIONES
BOADILLA SpA aprobd su transformacion en una sociedad de responsabilidad limitada.

= Con fecha 28 de mayo de 2014 ITINERE procedid a la venta de su participacién en
INVERSIONES TORRELODONES LTDA. junto con |a participada de esta, INVERSIONES
BOADILLA LTDA., en la que ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A. tenia una participacion de un
0.01%. El cobro de la citada venta se materializd mediante la recepcion del crédito que
INVERSIONES TORRELODONES LTDA. ostentaba frente a ITINERE, que previamente le
habia sido cedido por INVERSIONES BOADILLA LTDA. y que a su vez, fue transferido a fa
parte compradora.

= Con fecha 4 de noviembre de 2014 CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE CHILE
LTDA. realizé una distribucion de reservas acumuladas a su accionista ITINERE por importe
de 99.168 miles de euros, mediante la distribucién y cesion de una parte de la cuenta por
cobrar derivada del crédito otorgado por ITINERE CHILE a ITINERE.

= Confecha 7 de noviembre de 2014 y tras la obtencion del certificado de término de giro de la
Administracion  Tributaria chilena, se procedié a la disolucion y liquidacion de
CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE CHILE LTDA., correspondiendo a sus socios
ITINERE y ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A. el 100% del valor de liquidacién de la citada
sociedad cuyo Unico activo a |a fecha era un crédito frente a ITINERE que, por acuerdo de
los socios, fue adjudicado integramente y en especie a ITINERE mediante su cesién y
transferencia en pleno dominio, lo que dio lugar a la cancelacion por confusion del mismo.

= Como consecuencia de las operaciones descritas anteriormente, el crédito que al 31 de
diciembre de 2013 ITINERE mantenia con CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE
CHILE LTDA., e INVERSIONES BOADILLA LTDA. ha quedado totalmente cancelado.

(i) Hechos significativos ocurridos durante el ejercicio 2013

= Con fecha 10 de mayo de 2013, se constituydé la sociedad GESTION DE
INFRAESTRUCTURAS DE BIZKAIA, §.A. con un capital social de 750 miles de euros yen la
que la sociedad del Grupo AP-1 EUROPISTAS, CONCESIONARIA DEL ESTADO, S.A.
participa en un 55%. La citada sociedad tiene por objeto el gjercicio de los derechos vy &l
cumplimiento de las obligaciones derivadas del contrato otorgado por la sociedad Bizkaiko
Hegoaldeko Akzesibilitatea, S.A. (Interbiak) para la explotacion y conservacidn de la
autopista AP-8, en el tramo que discurre por el territorio histérico de Bizkaia e inicié su
actividad con fecha 6 de junio de 2013. Por su parte, con fecha 5 de junio de 2013, finalizo el
contrato que la sociedad del Grupo AUTOPISTAS DE BIZKAIA, S.A., sociedad participada
por ITINERE en un 70%, mantenia con Interbiak para realizar la citada actividad de
conservacion y mantenimiento de la autopista AP-8.

= Con fecha 16 de diciembre de 2013 fue constituida la sociedad INVERSIONES
TORRELODONES LTDA., participada al 50% por ITINERE y por ENA
INFRAESTRUCTURAS, S.A.

= Con fecha 16 de diciembre de 2013 fue constituida 1a sociedad INVERSIONES BOADILLA
SpA, participada al 100% por ITINERE CHILE, S.A. (actualmente CONSTRUCTORA E
INMOBILIARIA ITINERE CHILE LTDA.), mediante la aportacién de parte del saldo de la
cuenta por cobrar que mantenia con ITINERE, por importe de 118.089 miles de euros, como
desembolso en especie de parte de su capital sccial en el momento de su constitucion.

= Con fecha 18 de diciembre de 2013 ITINERE CHILE, S.A. se transformd en sociedad
limitada modificando su denominacion social, que pasé a ser CONSTRUCTORA E
INMOBILIARIA ITINERE CHILE LTDA. ITINERE tenia previsto proceder a la liquidacion de
esta sociedad en 2014, i
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*» Con fecha 26 de diciembre de 2013 CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE CHILE
LTDA. acord6 la distribucion a ITINERE de un dividendo con cargo a reservas acumuladas,
que fue abonado mediante la entrega de la totalidad de las acciones representativas del
capital social de INVERSIONES BOADILLA SpA, asi como de un importe en efectivo, por
importe total conjunto de 119.489 miles de euros. Con esa misma fecha, ITINERE procedio a
la reinversion de! citado dividendc mediante la entrega del efectivo recibido asi como de
dichas acciones, como aportacion para la suscripcidn integra de la ampliacion de capital
realizada por INVERSIONES TORRELODONES LTDA. Como consecuencia de lo anterior,
al 31 de diciembre de 2013 ITINERE mantenia una participacion directa de un 99,8994% en
el capital de INVERSIONES TORRELODONES LTDA., y, directa mas indirecta del 100% a
través de ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A. y al 31 de diciembre de 2013, INVERSIONES
TORRELODONES LTDA. era el socio tnico de INVERSIONES BOADILLA SpA.

{e) Juicios y estimaciones contables relevantes utilizados

La preparacidon de las cuentas anuales consolidadas de conformidad con NIIF-UE requiere la
aplicacion de estimaciones contables relevantes y la realizacion de juicios, estimaciones e hipotesis
en el proceso de aplicacion de las politicas contables del Grupo. Las estimaciones e hipdtesis
adoptadas estan basadas en la experiencia histérica y ofros factores que son razonables bajo las
circunstancias existentes.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2014 se han utilizado ocasionalmente juicios y estimaciones realizadas por la Direccion
de la Sociedad dominante y 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. Estas estimaciones se refieren a:

s La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, incluyendo el
fondo de comercio.

= La vida Utif de los activos materiales e intangibles.

= La estimacién de la cuantia y los periodas relativas a las actuaciones de reposicion y gran
reparacion, cuando se realicen respecto a periodos de utilizacién superiores al ano, 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, es compleja (véase nota 3 {(0)).

a  Recuperabilidad de impuestos diferidos de activo. El reconocimiento de los activos por
impuesto diferido se realiza sobre la 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.

= Estimados contables basados en proyecciones. Las hipdiesis de crecimiento del trafico, asi
como las tasas de descuento aplicadas, constituyen una de las bases principales de las
proyeccicnes economico-financieras.

= Consideraciones respecto a la refinanciacion y cancelacion de pasivos corrientes.

a  Test de efectividad de coberturas. Los test que se realizan para medir la efectividad de las
coberturas realizadas mediante |a contratacion de instrumentos financieros derivados, se
basan en la estimaciéon de determinadas variables del elemento cubiertc y de la propia
cobertura, por lo que su calculo esta sujeto a variaciones.

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

{f) Conversién de cuentas anuales de sociedades exiranjeras

Al 31 de diciembre de 2013 los estados financieros de las sociedades con moneda funcional distinta
del euro se convirtieron a eurgs utilizando el método del tipo de cambio de cierre, y en aplicacién de
los tipos de cambio que a continuacion se detallan:

2013

Tipo de cambio Medio Clerre
Peso chileno / euro 657,54 721,04

Las diferencias de cambio surgidas en el proceso de consalidacidn se muestran en el epigrafe de
“Reservas” del patrimonio neta del balance consolidado.

Como consecuencia del proceso de desinversién en Chile llevade a cabo por el Grupo a lo largo del
gjercicio 2014, al cierre del citado ejercicio todas las sociedades integradas en el mismo utilizan el
euro como moneda funcional.

(@) Normas efectivas a partir del 1 de enero de 2014 adoptadas por el Grupo:

Nomas
NIIF 10 Estados inancieros consolidados
NIIF 11 Acuerdos conjuntos
NIIF 12 Desgloses sobre participaciones en otras
entidades
NIC 28 Inversiones en asociadas y negocios
conjuntos

Modificacion de la NIC 32 Compensacion de activos con pasivos
financieros

Modificacién de la NIC 36 Desgloses sobre e importe recuperable de
activos no financieros

Modificacion de la NIC 39 Novacion de derivados y conlabilidad de
coberturas

El Grupo esta aplicando desde su entrada en vigor el 1 de enero de 2014 las normas e
interpretaciones que le son aplicables. De entre ellas, la que ha supuesto un impacto
significativo en las cuentas anuales consolidadas es la NIIF 11 - Acuerdos conjuntos, que ha
supuesto gue la consolidacion de ia participacion mantenida en AUTOPISTAS DE NAVARRA,
S.A. (AUDENASA) se realice por el método de la participacion, en lugar de mediante el
método de integracién proporcional, como hasta el 31 de diciembre de 2013. Los efectos
derivados del mencicnado cambio de mélodo de consolidacién, que han dado lugar a una
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{h} Normas, modificaciones e interpretaciones de tas NIIF-UE con fecha de entrada en vigor
posterior al 31 de diciembre de 2014 y que el Grupo no ha adoptado con anticipacion:

Normas Aplicacion obligatoria
ejercicios Iniciados a partir de

| NIF9 Instrumentos financieros: Clasificacion 1 de enero de 2018
| y valoracién y modificacion posterior
! de NIIF 9 y NIIF 7 sobre fecha efectiva
| y desgloses de fransicién vy
contabilidad de coberturas y oftras

modificacicnes
Modificacién de la NIC 16 | Métodos aceplables de depreciacion y 1 de enero de 2016
y NIC 38 amortizacion
Modificacién de la NilF 11 Contabilizacion de las adquisiciones 1 de enero de 2016
de participaciones en operaciones
conjuntas

La aplicacion de nuevas normas, modificaciones o interpretaciones, sera objelo de
consideracion por parte del Grupo una vez ratificadas y adoptadas, en su caso, por la Unién
Europea. La Direccién del Grupo ha optado por la no aplicacién anticipada de las normas
detalladas anteriormente. No obstante, no se espera que los efectos de su aplicacién resuiten
significativos en las cuentas anuales consolidadas.

3. PRINCIPIOS CONTABLES

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

(a} Fondo de comercio

El fondo de comercie 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 combinacion de negocios y el valor razonable neto de los aclivos, pasivos y pasivos
contingentes del negocic adquirido en la fecha de la transaccion. De acuerdo con la NIIF 3 la
Sociedad opto por valorar las participaciones no dominantes a su valor razonable. Esta valoracion
supone el reconocimientc de las participaciones no dominantes en el fondo de comercio de la
combinacion 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 fonde de comercio resuitante de la
combinacion de negocios se asigna a cada una de las agrupaciones de unidades generadoras de
efectivo (UGE)} identificadas a las que cabe alribuir capacidad de generacion del valor
correspondiente a la citada diferencia.

En este sentido, ef Grupo ha definido como UGE a cada una de las sociedades concesionarias que
componen el Grupo, siendo las citadas agrupaciones, las sub-holdings en las que ITINERE participa y
de las que dependen las principales sociedades concesionarias de! Grupo, esto es ENAITINERE,
S.L.U. y PARTICIPACIONES AP-1 EUROPISTAS. S.L.U.

Tras el reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora por su valor contable menos las
peérdidas por deterioro de valor acumuladas, que no podran ser objeto de reversion posterior.
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(b) Otros activos intangibles

Los activos intangibles que incluyen concesiones administrativas, derechos de uso de elementos del
inmovilizado vy aplicaciones informaticas, se valoran a su coste de adquisicion neto de su
correspondiente amortizacion acumulada y de las pérdidas por deterioro que, en su caso, hayan
experimentado. La amortizacion se efectua 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
2 lo largo del plazo concesional.

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

{(c) Acuerdos concesionales

De acuerdo con los términos de los distinlos contratos concesionales que 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 precio pagado por los usuarios. Dicho precic 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 contraprestacidon neta a percibir (flujos de caja
generados) como consecuencia de la explotacién de ios activos concesionales.

Como consecuencia de la distribucion del precio de adquisicion realizada en el marco de la
combinacion de negocios llevada a cabo durante el ejercicio 2009, se valord la ribrica 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
los flujos de caja después del servicio de la deuda generados por las concesiones, afadiéndole
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 fiujos de caja que generan los activos (véase nota 4).

Los acuerdos concesionales se amortizan una vez la infraestructura se encuentra en condiciones de
explotacidon, de manera sistematica y racional a lo largo de la vida de la concesion, siguiendo un
método de amortizacion lineal.

(d) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se refleja a cosle de adquisicion, que incluye todos los costes y gastos
directamente relacionados con los elementos del inmovilizado adquiridos, incluidos los costes
financieros, hasta que dichos elementos estidn en condiciones de funcionamiento, menos su
correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por el deterioro que hayan podido
experimentar.

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

Afos de

vida datil
Otras construcciones 33a50
Instalaciones técnicas y magquinaria 5a10
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 3a10
Otro inmovilizado 3a10

En cada cierre de ejercicio el Grupo revisa y ajusta, en su caso, los valores residuales, \5: aﬂéaye
meélodo de amortizacidn de los activos materiales.

Pza
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Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no mejoran su utilizacion o
prolongan su vida (til, 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 valoracion descritas respecto al capitulo de “Inmovilizaciones materiales” son
integramente aplicables a las inversiones inmobiliarias.

Se realizan traspasos de bienes a inversiones inmobiliarias Onicamente cuando se produce un
cambio en el uso de los correspendientes activos.

(f) Deterioro de activos no financieros sujetos a amortizacién o depreciacion

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

Asimismo, y con independencia de la existencia de cualquier 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, asi como a los activos intangibles que ain no se encuentran disponibles para
SU USsOo.

E! valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta y
su valor en uso. El valor en uso del aclivo se determina en funcién de los flujos de efective futuros
esperados que se derivaran de la utilizacion del activo, las expectativas sobre posibles variaciones en
el importe o distribuciéon temporal de los flujos, el valor temporal del dinero, el precio a satisfacer por
soportar la incertidumbre relacionada con el activo y ofros factores que los participes del mercado
considerarian en |a valoracion de los flujos de efectivo futuros relacionados con el activo.

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

El valor recuperable se debe caleular 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 esle 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 distribuido a la misma y a continuacion a los demas activos
de la UGE, prorrateando en funcién del valor contable de cada uno de los activos, con el limite para
cada uno de ellos del mayor entre su valor razonable menos los costes de venta, su valor en uso y
cero.

El Grupo evaliia en cada fecha de cierre, si existe algin indicio de que la pérdida por deterioro de
valor reconocida en ejercicios anteriores 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 sdlo se revierten si se hubiese producido un cambio en las estimaciones
utilizadas para determinar €l valor recuperable del activo.

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:a

por encima del valor contable que hubiera tenido, neto de amortizaciones, si no se hubi 2\
el deterioro. Y pza N
&/ Carlos Trias
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El importe de la reversioén de la pérdida de valor de una UGE, se distribuye entre los activos de la
misma, exceptuando el fondo de comercio, prorrateando en funcién del valor contable de los activos,
con el limite por activo del menor entre su valor recuperable y el valor contable que hubiera tenido,
neto de amortizaciones, si no se hubiera registrado la pérdida.

(9 Arrendamientos

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

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

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

{h) Activos financieros

El Grupo 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 efectia atendiendo
a las caracteristicas del instrumento y a la finalidad que determind su adquisician.

= Préstamos y partidas a cobrar: Son aquellos activos financieros que se originan por la venia de
bienes vy la prestacion de servicios por operaciones de trafico de las sociedades; se incluyen
ademas en esta categoria, los creditos por operaciones 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 iniciaimente 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, aplicande el método del
tipo de interés efectivo.

No obstante, aquellos créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afo
y que no tengan un tipo de interés 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.

= |nversiones 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 aclivo y para los que las sociedades tienen la intencién efectiva y la capacidad de
conservarlos 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 contabilizan en
la cuenta de resultados, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

= Activos financieros disponibles para la venta: se incluyen los valores representativos de deuda e

instrumentos de patrimonio de otras empresas que no hayan sido clasificados en ningu T. ag\
Ay,
C\

categorias anteriores. ~ Q@h“-s
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Se valoran inicialmente por su valor razonable mas los costes de transaccion directamente
atribuibles a la compra.

Con posterioridad se valoran a su valor razonable, registrandose en el Patrimonio 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.

s Activos financieros a valor razonable con cambics en resultados: Los activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados son aquéllos que se clasifican como mantenidos para
negociar o han sido designados desde el momento de su reconocimiento inicial.

Un activo o pasive financiero se clasifica como mantenido para negociar si:

» Se adquiere o incurre principalmente con el objeto de venderlo en un futuro inmediato.

= En el reconocimiento inicial es parte de una cartera de instrumentos financieros identificadaos,
que se gestionan conjuntamente y para la cual existe evidencia de un patron reciente de
obtencion de beneficios a corto plazo o

® Es un derivado, excepto un derivado que haya sido designado como instrumento de cobertura
y cumpla las condiciones para ser eficaz y un derivado que sea un contrato de garantia
financiera.

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se reconocen inicialmente a
valor razonable. Los costes de transaccion directamente atribuibles a la compra se reconocen
como gasto a medida que se incurren.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, se reconocen a valor razonable registrando las
variaciones en resultados. E! valor razonable no se reduce por los costes de transaccion en que
se pueda incurrir por su eventual venta o disposicion por otra via.

El Grupo evalla 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 ocurridos después de su reconocimiento inicial y que pudieran tener un impacto sobre
los flujos futuros estimados del activo o Grupo de activos financieros, siempre que éstos puedan ser
estimados con fiabilidad.

El Grupo reconoce los delerioros de valor vy la incobrabilidad de préstamos y otras cuentas a cobrar
mediante el registro de una provision 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 correccién valorativa. Las reversiones de los deterioros de valor se reconocen
igualmente contra el importe de la citada correccion.

En el caso de activos contabilizados a coste amortizado, el importe de la pérdida por deterioro del
valor es equivalente a la diferencia entre el valor en fibros del activo financiero y el valor actual de los
flujos de efectivo futuro estimados descontados al tipo de interés efectivo original del activo. La
pérdida 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 reconocimienio
del deterioro, siempre que dicha reversién 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 vencido o se han transferido y el Grupo ha traspas
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los flujos de efectivo cuando se han asumido obligaciones contractuales que determinan el pago de
dichos flujos a uno o mas perceptores solo se produce si se cumplen los siguientes requisitos:

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

= Los flujos de efectivo cobrados en nombre de los eventuales perceptores son remitidos sin
retraso significativo, ne encontrandose capacitado el Grupo para reinvertir los flujos de efectivo.
Se exceptua de la aplicacion de este criterio las inversiones en efectivo o equivalentes al efectivo
efectuadas por el Grupo durante el periodo de liquidacion comprendido entre la fecha de cobro y
la fecha de remisidn paclada con los perceptores eventuales, siempre que los intereses
devengados se atribuyan a los eventuales perceplores.

La baja de un aclivo financiero implica el reconocimiento de resultados por la diferencia existente
entre su valor contable y la suma de la contraprestacion recibida, neta de gastos de la ransaccion,
incluyéndose los activos oblenidos o pasivos asumidos y cualquier resultado diferido en ingresos y
gastos reconocidos en patrimonio neto.

Los criterios de reconocimiento de la baja de activos financieros en operaciones en las que el Grupo
ni cede ni retiene de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad se basan
en el analisis del grado de control mantenido. De esta forma:

» Si el Grupo no ha retenido el control, se da de baja el activo financiero y se reconocen de forma
separada, como activos o pasivos, cualesquiera derechos u obligaciones creados o retenidos por
efecto de la cesion.

= Si se ha retenido el control, continia reconcciendo el active financiero por 1a implicacién
continuada del Grupo en el mismo y registra un pasivo asociado. La implicacién continuada en el
activo financiero se determina por el importe de su exposicién a los cambios de valer en dicho
activo. El activo y el pasivo asociado se valora en funcion de los derechos y obligaciones que el
Grupo ha reconocido. El pasivo asociado se reconoce de forma que el valor contable del activo y
del pasivo asociado es igual al coste amortizado de los derechos y obligaciones retenidos por el
Grupo, cuando el active se valora a coste amortizado o al valor razonable de los derechos y
obligaciones mantenidos por €l Grupo, si el activo se valora a valor razonable. El Grupo sigue
reconaciendo 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 propledad de un activo financiero cedido se registran mediante el reconocimiente 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 et criterio de precic medio ponderado para valorar y dar de baja el coste de los
instrumentos de patrimonio o de deuda que forman parte de carteras homogeneas y que tienen los
mismos derechos.

(i) Participaciones en entidades asociadas y negocios conjuntos

Esta ribrica del balance consolidado adjunto recoge fa participacién directa e indirecta de la Sociedad
dominante en los fondos propios de las sociedades que tienen la consideracién de empresas
asociadas y negocios conjunios y que, por tanto, deben ser integradas en aplicacién del método de
la participacion.

Adicionalmente, y como consecuencia de la aplicacion de la NHF 11 - Acuerdos conjuntos, desde el 1
de enero de 2014 la sociedad del Grupo AUDENASA, en la que se mantiene una participacién de un
50%, es consclidada por el método de la participacion {nota 39).
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Inicialmente se reconocen por su valor de coste y posteriormente, se evalia 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 adquisicion que incluye el importe facturado por el vendedor
despues 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 resultados del ejercicio.

{k) Deudores comerciales y otras cuenias 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 la 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 importes que
se les adeudan de acuerdo con los {érminos originales de las cuentas a cobrar. El importe de la
provision es la 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 la provisién se reconoce
en la cuenia de resultados.

{n 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 esle concepto otras inversiones a corto
plazo de gran liquidez siempre que fuesen faciimente convertibles en impories determinados de
efective y que estan sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efeclos se
incluyen las inversiones con vencimientos de menos de fres meses desde |la fecha de adquisicion.

(m) Instrumentos de patrimenio propio
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 aquellos relacionados con |la emisién de instrumentos de patrimonio
en el contexto de una combinacion de negocios, se contabilizan como una deduccion del patrimonio,
por su importe neto de cualquier incentivo o efecto fiscal relacionado.

El coste de adquisicidn de acciones propias o los importes resultantes de su enajenacién posterior se
registran en una categoria separada del patrimonio neto consolidado no reconociéndose resuitado
alguno en la cuenta de resultados consolidada como consecuencia 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 amortlzado cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los g:osles
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Las sociedades del Grupc dan de baja un pasivo financiero o una parte del mismo en €l 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 Grupe y ila contraparte o las
maodificaciones sustanciales de los pasivos inicialmente reconocidos, se contabilizan como una
cancelacion del pasivo financiero original y el reconocimiento de un nueve pasivo financiero, siempre
que los Instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes.

El Grupo considera que las condiciones son sustancialmente diferenies si el valor actual de los flujos
de efectivo descontados bajo las nuevas condiciones, incluyendo cualquier comisidén pagada neta de
cualquier comision recibida, y utilizando para hacer el descuento el tipo de interés efectivo original,
difiere al menos en un 10 por ciento del valor actual descontado de los flujos de efectivo que todavia
resten del pasivo financiero original.

Si el intercambio se registra como una cancelacién del pasivo financiero original, los costes o
comisiones se reconocen en resultados formando parte del resultado de la misma. En caso contrario
los costes o comisiones ajustan el valor contable del pasivo y se amoriizan por el método de coste
amortizado durante la vida restante del pasivo modificado.

Las sociedades del Grupo reconocen la diferencia entre el valor contable del pasive 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.

Q)] Subvenciones oficiales

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

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

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

La imputacién a resultados de la 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.

(0) Provisiones

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

Los importes reconocidos en el balance consolidado corresponden a la mejor estimacién a la fecha
de cierre de los desembolsos necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez considerados
los riesgos e incertidumbres relacionados con la provision y, cuando resulte significativo el efecto
financiero producido por el descuenio, siempre que se puedan determinar con fiabilidad los
desembolsos que se van a efectuar en cada periodo. El tipo de descuento se determina l%ﬂide

impuestos, considerando el valor temporal del dinero, asi como los riesgos especificos ’3 ﬁﬁiﬂiﬂyo;‘
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sido considerados en los flujos futuros relacionados con la provision. El efecto financiero de las
provisiones se reccnoce como gasto financiero en la cuenta de resuliados consolidada.

Las provisiones revierten en resultados cuando la probabilidad de ocurrencia de una salida de
recursos que incorporen beneficios economicos futuros para cancelar tal obligacion sea menor del
50%. La reversion se registra en el epigrafe de la cuenta de resultados consolidada en el que se ha
registrade el correspondiente gasto cuandoe éste se produce en el mismo ejercicio y si el gasto se ha
producido en ejercicios anteriores, la reversidn se reconoce en cuentas de ofros ingresos de la cuenta
de resultados consolidada.

Las sociedades concesionarias estdan 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 la infraestructura
antes de su entrega a la Administracién 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, segin 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 & un ano y
que no tengan un tipo de interés 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 efective no es
significativo.

(q) Impuesto sobre sociedades

Con efectos desde el 1 de enero de 2009, la Sociedad tributa en régimen de consolidacién fiscal
formando parte del Grupo 36/09 del que ITINERE es la sociedad dominante. Dicho Grupo fue
constituido tras la exclusion de ITINERE y de sus sociedades dependientes del Grupo de tributacion
consolidada del que SACYR VALLEHERMOSO, S.A. es la sociedad dominante vy en el que las
citadas sociedades estaban integradas hasta que, con la materializacion de la oferta publica de
adquisicion de acciones descrita en la nota 1 (c), se dejaron de cumplir los requisitos establecidos a
tal efecto.

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 econdémico que se
ha reconocido en el mismo ejercicio o en otro diferente, en cuyo caso se cargan o abonan
directamente al patrimonio neto o bien cuando han surgido de una combinacion de negocios, que ho
tendra ninglin impacto ni en resultados ni en el resto de cuentas del patrimonio neto.

El impuesto corriente es la cantidad gue 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 ulilizando la normativa y los tipos
impositivos aprobados o a punto de aprobarse en la fecha del balance.

Los impuestos diferidos pasivos son los importes a pagar en el futurc 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 pasivos y su base fiscal.
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Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que:

= Surjan del reconocimiento inicial del fondo de comercio o de un activo o pasivo en una
transaccién que no es una combinacién de negocios y en la fecha de la transaccion no afecta ni
al resultado contable ni a la base imponible fiscal;

= Correspondan a diferencias asociadas con inversiones en dependientes y negocios conjuntos
sobre las que e Grupo lenga la capacidad de controlar el momento de su reversidn y no fuese
probable que se produzca su reversién en un futuro previsible.

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que:

» Resulte probable que existan bases imponibles positivas futuras suficienies para su
compensacion excepto en aquellos casos en los que las diferencias surjan del reconocimiento
inicial de aclivos o pasivos en una transaccidn que no es una combinacién de negocios y en la
fecha de la transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal;

» 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 por 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 0 pagar los pasivos, a partir de la
normativa y tipos que estdn aprobados o se encuentren practicamente aprobados y una vez
consideradas las consecuencias fiscales que se derivaran de la forma en que el Grupo espera
recuperar fos activos o liquidar los pasivos.

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

Los activos 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 aclivos por impuesto diferido que previamenie no hubieran sido
reconocidos.

Las sociedades del Grupo sdlo compensan los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias
corrientes si existe un derecho legal frente a las autoridades fiscales y tienen la intencion de liquidar
las deudas que resulten por su importe neto o bien realizar los activos y liquidar las deudas de forma
simul{anea.

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 ¢ liquidacion.

{r) Instrumentos financieros derivados

Determinadas sociedades del Grupo tienen contratadas diversas operaciones de futuros sobre tipos
de interés, con el fin de reducir el riesgo en sus flujos de caja, derivado de las variaciones en los 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 inflacion en la 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.

Los derivados contratados por las sociedades del Grupo, designados como instrumentos derivados

de cobertura de flujos de efectivo, son registrados a su valor razonable, realizandose post miﬁ,
las correcciones valorativas necesarias en cada momento. Se regisiran en los epigrafe? cﬂ\_/c"ﬁ*« %
;p; Carlos Tna\
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financieros no corrientes” o “Inversiones financieras corrientes” del aclivo si son positivas, y de
“Acreedores no corrientes” o “Acreedores corrientes - Derivados” del pasivo si son negativas,
dependiendo del plazo de realizacion 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 parle en que dichas coberturas son efectivas,
netos de su efecto impositivo, en el epigrafe “Patrimonio Neto™. LLa pérdida o ganancia acumulada en
dicho epigrafe se traspasa a la cuenia de resultados consolidada a medida que el subyacente tiene
impacto en la misma por el riesgo cubierto, neteando dicho efecto en ! 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 sera registrada en
la ribrica de “variacion de valor de instrumentos financieros a valor razonable™ de la cuenta de
resultados consolidada.

A eslos efectos, vy de acuerdo con la NIIF 13, el valor razonable es el precio que se recibiria por
vender un activo o pagaria por transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes
en el mercado en la fecha de valoracion. En general el Grupo aplica la siguiente jerarquia sistematica
para determinar el valor razonable de aclivos y pasivos financieros:

= Nivel 1: actives y pasivos cotizados en mercados liquidos.

= Nivel 2: activos y pasivos cuyo valor razonable se ha determinado mediante técnicas de
valoracian que utllizan hipotesis observables en el mercado.

= Nivel 3: acltivos y pasivos cuyo valor razonable se ha determinado mediante técnicas de
valoracion que no utilizan hipdtesis observables en el mercado.

El valor razonable por el que han sido valorados los instrumentos financieros derivados suscritos por
las sociedades del Grupo incorpora un ajuste por riesgo de crédito con el objetivo de reflejar tanto el
riesgo propio como de [a contraparte.

(s) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional mediante la aplicacién
de los tipos de cambio de contado entre la moneda funcional y la moneda extranjera en las fechas en
las que se efectian 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
histérico, se convierten aplicando los tipos de cambio aplicados en la fecha en la que tuvo lugar la
transaccion.

En la presentacién del estado de flujos de efeclive consolidado, los flujos procedenies de
transacciones en moneda extranjera se convierien 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 equivalentes denominados en moneda extranjera, se presenta
separadamente en el citado estado como “Efecto variacion tipo de cambio”. Como consecuencia del
proceso de desinversion en Chile llevado a cabo durante el ejercicio 2014, el citado efecto forma
parte de los flujos netos de tesoreria por actividades interrumpidas (nota 30).

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las transacciones en moneda
extranjera y en la conversién a euros de activos y pasivos monetarios denominados en moneda
exiranjera, se reconocen en resultados. No obstante, las diferencias de cambio surgidas en partidas
monetarias que forman parte de Ja inversion neta de negocios en el extranjero se registran como
diferencias de conversion en cuentas de patrimonio neto., =
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Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con activos o pasivos financieros
monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen igualmente en resultados.

La conversion a euros de los negocios que el Grupo mantiene en el extranjero se ha efectuado
mediante |a aplicacion del siguiente criterio:

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

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

* |Las diferencias de cambio resultantes de la aplicacién de los criterios anteriores se reconocen
como diferencias de conversion en el patrimonio neto.

(t) Ingresos y Gastos

Los ingresos y gastos se imputan siguiendo el criterio de devengo, es decir, en funcién de la corriente
real de bienes y servicios que representan 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 ei Estade o Gobiernos Autondmicos, de acuerdo con lo establecido
en la legislacion al efecto (vease 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 socledades 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 venias a crédito, tarjetas o dispositivos Via T, en que incurren las sociedades
concesionarias, se reconocen en la partida servicios exieriores de la cuenta de resultados
consolidada.

En cuanto a los ingresos por prestacion de servicios, éstos se reconocen considerando el grado de
realizacién de la prestacién a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la fransaccion
pueda ser estimado con fiabilidad. En las sociedades del Grupo GESTION DE
INFRAESTRUCTURAS DE BIZKAIA, S.A. (GEBISA) participada al 55% por AP-1 EUROPISTAS,
C.E.S.A., y que desde el 6 de junio de 2013 presta el servicio de conservacion, mantenimiento y
explotacién de la autopista AP-8 en el tramo comprendide entre Gallo/Urgoiti y Ermua, que hasta
dicha fecha venia prestando la sociedad del Grupo AUTOPISTAS DE BIZKAIA, S.A. (AUBISA), el
reconocimiento de ingresos se determina en funciéon de los costes incurridos respecto 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 propdsito principal es prevenir, reducir o reparar
el dafio que como resultado de sus actividades puedan producir sobre el medio ambiente, siendo los
gastos derivados de las aclividlades medioambientales reconocidos conlablemente en el ejercicio en

el que se incurren, //:'___.__\ ‘

Carlos Trias
Beriran, 7

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales Consolidadas 2014. Pagina 30 de 93

C.LF.: A-28200392



ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

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

Por lo que respecta a las posibles contingencias que en materia medioambiental pudieran producirse, los
Administradores consideran que éstas se encuentran suficientemente cubiertas con las pdlizas de seguro
de responsabilidad civil que las diferentes sociedades del Grupo tienen suscritas.

(w) Operaciones discontinuadas

De acuerdo con lo establecido en la NIIF 5, las operaciones discontinuadas consisten en la venta o
dispasicidn por ofra via o la clasificacién como mantenido para la venta de un componente del Grupo que
ademas:

= representa una linea de negocio 0 una area geografica, que es significativa y puede considerarse
separada del resto,

= forma parte de un plan individual y coordinado para deshacerse de una linea de negocio o de un
area geografica que sea significativa y pueda considerarse separada del resto, o

» es una entidad dependiente adquirida exclusivamente con |la finalidad de revenderla.

Cuando una operacion cumple los requisitos para ser considerada como discontinuada, el Grupo
procede a presentar en un Onico epigrafe el resultado después de impuestos de dicha operacion
discontinuada, incluida la posible pérdida derivada de su reconocimiento al menor entre su importe en
libros y su valor razonable menos los costes de venta, v Iz pérdida o ganancia en caso de enajenacion
del activo.

Tal y como se describe en la nota 1 (e), durante el gjercicio 2014 €l Grupo ha llevado a cabo un proceso
de desinversion en Chile mediante el cual se han liquidado o vendido, respectivamente, las
sociedades CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE CHILE, LTDA. (antes Itinere Chile, S.A.),
INVERSIONES TORRELODONES LTDA. e INVERSIONES BOADILLA LTDA., sociedades en las que
ITINERE participaba al 31 de diciembre de 2013 (véanse notas 1 (e) y 2 (d) (i)). Como consecuencia
de lo anterior, los resultados derivados de las operaciones realizadas por estas sociedades se
presentan como “Resultados consolidados de las actividades interrumpidas”, habiéndose reexpresado
también las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2013 (nota 2 (c)). Asimismo, la sociedad del
Grupo TUNELES DE ARTXANDA viene siendo considerada como actividad interrumpida tras la
finalizacién del contrato de prestacion de servicios que constituia su objeto social en junio de 2012,

Los estados de flujos de efectivo consolidados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 recogen los flujos de
efectivo comespondientes a las citadas sociedades 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 junic de 2009 se procedid a la liquidacion de
la oferta publica de adquisicién 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
realizd la fusion de la Sociedad con sus accionisias PEAR y SYV PARTICIPACIONES Il, S.L.U.,
combinacion de negocios que supuso el reconocimiento de un fondo de comercio que se corresponde
con el exceso entre el precio de adqmsmlén de ITINERE vy 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 combinacién de negocios asi
fondo de comercio generado correspondiente al 100% de la Scociedad, es el siguiente;
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Miles de
auros
Precio de adquisicién 2.905.548
Valor razonable de los aclivos netos adquiridos  (1.614.026)
Fondo de comerclo 1.291.522

En el marco de la citada combinacion de negocios, se llevé a cabo una distribucién del precio de
adquisicion, en aplicacion del enfoque de ingresaos, con la finalidad de ajustar el valor de los activos
adquiridos y pasivos asumidos a su valor razonable. Dicho enfoque consistio en el calculo del valor
aclual en la fecha de la transaccion, de los flujos de caja libres generados por cada uno de los citados
activos. El detalle de los mencionados ajustes, es como sigue:

Miles de auros
Importe en  Ajuste a valor Valor
ACTIVOS NETOE ADGLIRIDOS Libros {*) razonable razonablae
Inmosilizaciones materiales 4.570 - 4570
Proyectos conceslonales 3.222077 434.800 3.656.877
Inversiones inmobiliarias 417 - 4.7
Otros activos intangibles 1.832 - 1.832
Inversiones contabllizadas por el método de participacion (1,858} - {1.958)
Activos financieros no comientes $2.333 - 12.333
Activos por impuesto diferido 127.509 - 127.509
Activos no corrientes mantenidos para la venta 14,735 41523 56.258
Exstencias 937 - 937
Deudores comercialas yolras cuentas a cobrar 1.268.365 . 1.268.365
Inversiones financieras corientas 6.238 - 6.238
Efactivo y equivatenies a! efectivo 77024 - 77.024
Owos activas cortentes 1.575 - 1.575
Ingresos difaridos (66.888} 61.090 {5790)
Recursos ajenocs lip {2.664.253) - {2.664.253)
Acreedores lip (250.956) . (250.958)
Pasives por impuesto difeddo (42.886} {148 767) (191.653)
Recursas ajenocs ofp (262.583} - (262.583)
Acreedores ¢/p (159.844) B (159.844)
Deudas correntas con ampresas del Grupo y Asocladas (66.763) - {66 763)
TOTAL ACTIVOS NETOS 1.225.380 388.646 1,614,026
Participaciones no dominanies (1.223} - (1.323)
TOTAL ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS 1.224.057 308.646 1.612.763

(") Estados Financleros consolidados al 30 de junio de 2009 antes de asignacién del fondo de comercio.

El detalle del ajuste realizado en la rabrica de acuerdos concesionales, es el siguiente:

Miles de
euros
AUDASA 208.300
AUCALSA (147.300)
AUDENASA{*) 72.500
AUTOESTRADAS 6.200
AP-1 EUROPISTAS 295.100
Ajuste Valor Razonable Acuerdos Concesionales 434.800

{*) Con molivo de la aplicacién de la NIF 11, el citado importe forma
parte de la valoracién de la pariicipacién en esta sociedad que se
presenta en !a nibrica "Parlicipaciones en entidades asociadas y
negocios conjuntos”,

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 combinacion de negocios. A este respeclo, y segin
figura en la escritura de la concesion administrativa otorgada el 11 de sepliembre de 1985, la Xunta de
Galicia concedié a AUTOESTRADAS, subvenciones de capital de caracter no reintegrable por un importe
original de 72.121 miles de euros. Dicha subvencion, que se contempla en el Pliego de Clausulas
Parliculares 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 enire el PK 19+600 y 19+960 de la autopista AG-57, por importe de 1.052@&5):]%:‘ ;
euros. \é

a‘? Carlos Trias

w
e

Ill“

'
ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES "\\’ o
Cuenlas Anuales Consolidadas 2014. Pagina 32 de 93 205" o o




ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

Los activos no corrientes mantenidos para la venta que se recogian en &l balance consolidado al 30
de junic de 2009 correspondian a ia inversion en ALAZOR INVERSIONES, S.A., sociedad que fue
transmitida en octubre de 2009, una vez cumplidas las condiciones suspensivas que se establecian
en el contrato de compraventa suscrito a tal efecto. Dicha participacion estaba ajustada a su valor
razonable menos los costes de venta, equivalente al precio de transmision fijado en el citado contrato.

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 impositive vigente
(130.440 miles de euros en &l caso de la revalorizacion de activos concesionales y 18.327 miles de
euros en el caso de los ingresos diferidos) {véase nota 25).

Como consecuencia de todo lo anterior, el balance presenta un fondo de comercic remanente
después de la distribucion del precio de adquisicion de la combinacion de negocios, correspondiente
al valor que el Grupo preveia generar, derivado de su estructura financiera y fiscal. Dichos aspeclos
suponen una optimizacién de los flujos de caja libres globales del Grupo, por lo que no pueden ser
imputados individualizadamente a ninguno de sus activos. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad
registré una correccidn valorativa por deterioro del citado fondo de comercio por importe de 305.477
miles de euros (véase nota 9).

5. INMOVILIZACIONES MATERIALES

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2014 y 2013, es el siguiente:

Terrenos Pl Imtaola‘:::nu 8,
ot do:“ técnicas y wtllay | Otre Inmovillzado Tatal
Miles de suros rrGuinarta rmobiliaric
Coste al 1 do enoro do 2013 {reaxpresado) 2082 8.649 2213 335 16.258
Altas - 225 102 56 383
Bajas - {64} 5 (30) {99)
Traspasos - {10} - 10 .
Cosle al 31 de diciembre da 2013 {reexpresado} 2082 8.600 2.M0 i35 16.543
Amortizacion acumulada al 1 de enero de 2013 (reaxpresado) {r2n (6.559) (1.775) {2718) {11.780]
Atas {43) {512) (B4] {215) (854}
Bajas . 64 5 3 100
Traspasos - 10 - {10} .
Amortizackin acumulada ol 31 de diciembre de 2013 (reexpresado) {770 (6.997) {1.854) {2913) {12534)
Valor nato hia al 31 de diciembre de 2013 {reaxpresado } 1.M2 1.803 456 43 4.009
Costa al 31 da diclembre do 2013 {resupresado) 2.082 8.800 2310 2351 16.543
Atas 5 86 56 133 580
Bajas o {1.255) {202} (42) {1.500)
Traspasos - - - - .
Cosie al 31 da diclembre de 2014 2,007 7931 2164 3442 15.623
Amartizacidn acumulada al 31 de diclembre de 2013 (reexpresado) (770) {8.997) (1.854) (2.913) {12.534)
Alas (43) (468) (88} {197) {796)
Bajas . 1238 20 42 1.482
A 4 dada al 31 de diciembra de 2014 (813) {6.228) {1.741) {2.068) (11.848)
Valor neto la 2l 31 de diclembre de 2014 1274 1.708 423 374 3.776

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 2014 y 2013 no existen elemenios, dentro del inmovilizado material, afectos a
garantias asi como tampoco sujetos a restricciones en cuanto a su titularidad. Asimismo, el Grupo
tiene formalizadas pdlizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos a los que estan sujetos
los diversos elementos de su inmovilizado material.

Al 31 de diciembre de 2014 el Grupo mantiene elementos del inmovilizado material totalmen
amortizados por importe de 7.337 miles de euros (8.532 miles de euros al 31 de dacaembr ]
cifra reexpresada).
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6. ACUERDOS CONCESIONALES

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2014 y 2013, es el siguiente;

Acuverdos
Miles de euros concesionales
Coste at 1 da enero de 2013 (reexpresado } 3.358.220
Altas 515
Coste al 31 de diciembre de 2013 (reexpresado ) 3.358.735
Amortizacidn acumulada al 1 de enero de 2013 (reexpresado) (339.320)
Altas {128.289)
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2013 (reexpresado) {467.609)
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2013 (reexpresado) 2,891,126
Coste al 31 de diciembre de 2013 {reexprasado) 3.358.735
Allas 12.143
Bajas {6.287)
Coste al 31 de diciembre de 2014 3.364.591
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2013 (reexpresado) {467.609)
Altas {128.106)
Amoriizacidén acumulada al 31 de diciembre de 2014 {595.715)
Valor neto contable al 31 de diciambre de 2014 2.768.876

Las principales adiclones registradas en 2014 y 2013, se corresponden con los estudios y proyecios
realizados por AUDASA asociados al convenio aprobado mediante el Real Decreto 1733/2011, de 18
de noviembre, suscrito con el Ministerio de Fomento, para la ampliacion de capacidad de diversos
tramos de la autopista (circunvalacion de Santiago de Compostela y acceso a Vigo incluido el Puente
de Rande), asi como con la activacién de gastos financieros netos por importe de 8.727 miles de
euros, asociados a la emisién de nueva deuda realizada en abril de 2014 para financiar las obras de
dicho convenio (veéase nota 19.1).

Para resarcir a la Sociedad concesionaria de las inversiones a realizar y de los mayores gastos que
comportan dichas actuaciones, el citado Real Decreto 1733/2011 contempla, con caracter
extraordinario, un incremento moderado de tarifas que se mantendra en vigor hasta la total
compensacion de las inversiones por las obras de ampliacion, los gastos de conservacién y demas
derivados de éstas.

La compensacion de estas inversiones y de los gastos asociados a las mismas se calcula mediante el
valor capitalizado a una tasa anual del 8% de dichos flujos de caja, netos de los ingresos adicionales,
hasta el final del periodo concesional. Dicha compensacion no incluye el importe de la activacion de
gastos financieros netos que al 31 de diciembre de 2014 ascienden al importe indicado de 8.727
miles de euros. Por tanto, el total de las inversiones que deben ser compensadas al 31 de diciembre
de 2014 asciende a 8.714 miles de euros.

El importe de la actualizacion financiera de estas inversiones, calculado conforme a lo establecido en
el Real Decreto 1733/2011, al 31 de diciembre de 2014 asciende a 1.218 miles de euros (735 miles
de euros a 31 de diciembre de 2013). En consecuencia, el importe total de la compensacion a recibir
por este convenio al 31 de diciembre de 2014 asciende a un total de 9.932 miles de euros (6.033
miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

Como se expone en la nota 11.1, para el restablecimiento del equilibrio econdmice financiero de
AUDASA, se debera calcular el saldo conjunto resultante de la aplicacién del citado Real Decteto

1733/2011, de 18 de noviembre y del Real Decreto 104/2013, de 8 de febrero. ’;;E_STRBC\,;:
Pza. Q?;‘
Carlos Trias gs\
i'Wi  Berrdn, 7 e
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Las bajas registradas en 2014 se corresponden con la recuperacién del Ministerio de Fomento de la
tltima parte del exceso de las expropiaciones abonadas por AUDASA en su dia sobre el limite de 18
millones de euros recogido por el Real Decreto 173/2000 por la inclusién en el trazado de Ia AP-9 del
tramo Acceso Norte a Ferrol por Fene, Neda y Naron. La cantidad abonada de 6.287 miles de suros
completa la ya percibida en el ejercicio 2007 por 8.103 miles de euros.

El detalle por sociedad del epigrafe de “Acuerdos concesionales™ al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es

como sigue:

Miles de euros 2014
Coste iz el Valor neto
acumulada
AUDASA 2.191.198 (240 466} 1.950.732
AUCALSA 531.682 (54.741} 476.8941
AUTOESTRADAS 153.933 (19.003) 134.930
AP-1 EUROPISTAS 487.778 (281.505) 206.273
Total Acuerdos concesionales 3.364.591 (595.715) 2.768.876
Miles de euros 2013 Reexpresado
Coste Amortizaclon Valor neto
acumulada
ALUDASA 2.185.342 (182.949) 2.002.393
ALUCALSA 531.682 {41.426) 490.256
AUTOESTRADAS 153.933 {14.513) 139420
AP-1 EUROPISTAS 487,778 (228.721) 259.057
Total Acuerdos concesionales 3.358.735 (467.609}) 2.891.128

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

Sociedad conceslonaria Acuerdo concesional Kilémetrf:s Puesta e Final de la
concesién servicio concesion
AP-1 EUROPISTAS AP-1 Burges-Armifion 84,3 kms 1978 2018
AUDASA AP-9 El Ferrol-Tuy 2196 kms 1979 2048
AUCALSA AP-66 Campomanes-Ledn 77,8kms 1683 2050
AG-55 A Corufia-Carballo 331 kms
AUTOESTRADAS AG-57 Puxeiros- Val Mifior 250 kms 1997 2045

En el ejercicio 2008, AUTOESTRADAS inicié los trabajos de construccion de nuevos enlaces en la
autopista de Val Mifior AG-57, en virtud de |a aprobacion de un convenio con la Xunta de Galicia para la
modificacion de la concesion y la integracion de la misma en el proyecto aprobado por las Autoridades
Autonémicas a tales efectos. Asi pues, y de acuerdo con lo previsto en el Decreto 100/2008, la Xunta de
Galicia se comprometid a la financiacion de dos de los cuatro enlaces previstas en el citado Decreto.
Concretamente, la Xunta de Galicia asumié integramente la inversion total necesaria para completar el
enlace de Sabaris y la ejecucidn 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 asumié integramente la financiacion total de 1a inversién necesaria para
la ampliacion de la autopista en los enlaces de Nigran y A Ramallosa, para lo cual dispuso, por una parte,
de recursos propios, asi como de recursos proporcionados por su accionista Unico, ENA
INFRAESTRUCTURAS, S.A., no habiendo side necesario acudir a financiacién 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 proyecto de construccion.

En relacion con las subvenciones recibidas por la citada sociedad para la financiacion de las
mencionadas obras, en el ejercicio 2011 se procedid a su reclasificacidon como menor valor de la rdbrica
de “Acuerdos concesionales” por considerarse que las mismas tienen la consideracion de componente

del acuerdo. ﬁ{smb‘w
/ .ékq\h o)‘o\
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen en las sociedades del Grupo elemenios dentro de la
nibrica de “acuerdos concesionales” afectos a garantias, asi como tampoco sujetos a restricciones en
cuanto a su titularidad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la totalidad de |a 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 scciedades no esperan incurrir en gastos
adicionales a los ya contemplados en sus Planes Econdmico-Financieros, derivados de la reversién de
sus infraestructuras al término de dichos periodos.

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

Al cierre del ejercicio 2014 las sociedades AUDASA y AP-1 EUROPISTAS no han identificado la
existencia de indicios de deterioro de sus respectivos acuerdos concesionales, por lo que no se ha
puesto de manifiesto la necesidad de registrar ningun tipo de correccion valorativa al 31 de diciembre de
2014. No obstante lo anterior, dada la naturaleza del negocio desarrollado por las citadas sociedades,
éstas calculan anualmente el valor en uso de sus activos concesionales y verifican que éste sea superior
al valor contable de los citados activos a la fecha de andlisis.

Las sociedades AUCALSA y AUTOESTRADAS han comprobado la posible existencia de deterioro de su
activo concesicnal al cierre del ejercicio 2014 al haber identificado posibles indicios de delerioro de sus
acuerdos concesionales: la reduccion de un 0,05% del trafico de cobro que ha podido ser compensada
con la revisian anual de tarifas del 1,88% en 2014, en el caso de AUCALSA, y la reduccion de un 0,6%
de los ingrescs de peaje de 2014 en la autopista AG-57 explotada por AUTOESTRADAS, como
consecuencia del descenso del trdfico de cobro en un promedic del 0,85% y que no pudo ser
compensado con la revisidn anual de tarifas realizada por la Sociedad con efectos 1 de enero de 2014.
Tras los citados andlisis, no se ha puesto de manifiesto la necesidad de registrar ningln tipo de
correccion valorativa al 31 de diciembre de 2014,

Para la realizacion del test de deterioro, asi como para la determinacion del valor en uso de los
aclivos concesionales, se han estimado las entradas y salidas futuras de efectivo derivadas de la
utilizacién continuada de los activos, es decir, los flujos de la operacion del mismo que las sociedades
esperan obtener del acuerdo de concesién en dicha fecha. Dichos flujos se han descontado a una
tasa adecuada a su naturaleza (ingresos y gastos de explotacion). Para ello, se han considerado:

» Hipotesis razonables y mejores estimaciones de la Direccion, sobre la base de la informacion
disponible a la fecha del analisis, teniendo en consideracién las condiciones econdmicas
previstas a lo largo de la vida restante de la concesién y que constituyen su Plan de Negocio. A
este respecto, se tienen en cuenta las caracteristicas propias de! acuerdo de concesion.

» Estimaciones presupuestarias y proyecciones economicas y de explotacién hasta el final de la
vida concesional. Para ello la Sociedad utiliza unas estimaciones de trafico y unas
proyecciones de |{PC elaboradas por un experto independiente.

Adicionalmente, y sin que ello prejuzgue que pudiera existir un riesgo importante de variacién en las
hipdtesis clave, las sociedades AUCALSA y AUTOESTRADAS que han identificado posibles indicios
de deterioro de su activo, han llevado a cabo un andlisis de sensibilidad del test de deterioro, al objeto
de comprobar si el importe recuperable de los acuerdos concesionales excederia de su valor en libros
al cierre del ejercicio. Dicho analisis de sensibilidad contempla variaciones significativas en la tasa de
descuento y en el porcentaje de cumplimiento de los traficos estimados y los resultados obtenidos
muestran que el importe recuperable de los acuerdos de concesion al 31 de diciembre de 2014 es
superior a su valor en libros en los escenarios contemplados.

|
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7. INVERSIONES INMOBILIARIAS

Su movimiento durante los ejercicios 2014 y 2013, es el siguiente:

Inversiones

Miles de euros inmobiliarias
Coste al 31 de diciembre de 2012 5.8
Efecto variacion tipos de cambio {13)
Coste 3l 31 de diclembre de 2013 5878
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2012 (3.662)
Altas (176)
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2013 (3.838)
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2013 2.040
Coste al 31 de diclembre de 2013 5878
Bajas (88)
Coste al 31 de diciembre da 2014 5.790
Amortizacidn acumulada al 31 de diciembre de 2013 (3.838)
Atas {176)
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2014 (4.014)
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2014 1376

Las inversiones inmobiliarias registradas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 corresponden a dos
locales situados en inmuebles en Bilbao y Vitoria propiedad de ITINERE.

Asimismo, se recogen 3 locales situados en un inmueble en Madrid propiedad de ENA que se
encuentran arrendados a terceros o disponibles para su amendamiento. Los citados contratos de
arrendamiento operativo como arrendador, vencen en diciembre de 2019, y el detalle de cuotas minimas,
de acuerdo con las condiciones actualmente vigentes, sin considerar la repercusion de gastos comunes,
incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones fuluras de rentas pactadas contractualmente, al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, es como sigue:

Miles de euros 2014 2013

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

Los ingresos procedentes de los locales arrendados a terceros que figuran registrados en la cuenta de
resultadas consolidada del ejercicio 2014 ascienden a 145 miles de euros, que incluyen la repercusion de
gastos comunes (146 miles de euros duranie el ejercicio 2013).

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 118 miles de
euros en el gjercicic 2014 {123 miles de euros durante el ejercicio 2013). Todos los gastos se registran
en la cuenta de resultados en base al principio de devengo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad tiene elementos de inversiones inmobhiliarias
totalmente amortizados por importe de 54 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 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 2014 y 2013 no existen obligaciones contractuales para adquisicion, construccion o
desarrollo de inversiones inmohiliarias ni para reparaciones, mantenimiento 0 mejoras.

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

Su movimiento durante los ejercicios 2014 y 2013, es el siguiente:

Concesiones

administrativas y Aplicaciones  Otro Inmovilizado

Total

Informaticas inmaterial
Miles de euros patentes
Cosle &l 1 de enero de 2013 (reexpresado) 2.681 1.659 ar 4378
Altas - 146 92 238
Cosle al 31 de diclembre de 2013 (reexpresado) 2.681 1.805 129 4615
Amortizacién acumulada al 1 de enero de 2013 {reexpresado) {2.473) (892) - {3.365)
Altas (133) (105) - (238)
Amortizacidn acumulada sl 31 de diciembre de 2013 {reexpresado) (2.606) (996) - {3.603)
Valor neto contable al 31 de diclembre de 2013 {reexpresado) 75 809 129 1.013
Coste ail 31 de diclembre de 2013 {reexpresado) 2681 1.805 129 4615
Allas - 100 24 124
Bajas {1.995) {435} - {2.430)
Cosle al 31 de diciembre de 2014 686 1.470 153 2310
Amorlizacién acumulada al 31 de diciembre de 2013 (reexpresado) (2.606) (998) - 13.603)
Altas (4) {126} {B) {136)
Bsjas 1.895 - - 1.995
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2014 (615) {1.122} (8) {1.744)
Valor neto contable al 31 de diclembre de 2014 71 348 147 566

El contrato suscrito por la sociedad del Grupo AUBISA con Bizkaiko Hegoaldeko Akzesibilitatea, S.A.
(Interbiak) que se incluia en Concesiones administrativas y por el que se regulaba el ejercicio de los
derechos y el cumplimiento de las obligaciones para la explotacion y conservacion de la autopista
AP-8, en el tramo que discurre por el territorio histérico de Bizkaia, por un periodo de 10 afios, quedo
totalmente amortizado en 2013, como consecuencia de la finalizacion del mismo en junio del citado
ejercicio.

Aplicaciones informaticas recogia fundamentalmente los costes incurridos por ITINERE desde el
ejercicio 2007 para el desarrollo de un sistema de energia aislado que permitiria la alimentacion de un
portico de sefalizacion variable preservando el medio ambiente. Al 31 de diciembre de 2013 los
costes registrados asociados a este proyecto ascendian a 435 miles de euros, los cuales han sido
dados de baja con cargo a resultados durante el ejercicio 2014, pues se habia previsto su aplicacion
en Chile (debido a la mayor dificultad de acceso a redes eléctricas). La citada pérdida se recoge en la
rubrica “Resultado en ventas de aclivos” de la cuenta de resultados consolidada adjunta.

Al 31 de diciembre de 2014 el Grupo tiene elementos del inmovilizado intangible totalmente
amortizados por importe de 1.258 miles de euros {2.980 miles de euros al 31 de diciembre de 2013;
cifra reexpresada).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen elementos dentro de otros activos intangibles afectos a
garant(as 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, en el marco de la combinacion de negocios realizada en el
ejercicio 2009, la Sociedad reconocio un fondo de comercio remanente después de la distribucion del
precio de adquisicion de la citada combinacion, por importe de 1.291.522 miles de euros,
correspondiente al valer que el Grupo preveia generar, derivado principalmente de su estructura
financiera y fiscal. Dichos aspectos suponian una optimizacion de los flujos de caja libres globales del
Grupo, por lo que no pudieron ser imputados individualizadamente a ninguno de sus activos, sino a
las agrupaciones de unidades generadoras de efectivo, que se corresponden con los segmentos
ENAITINERE y PARTICIPACIONES AP-1.

Tal y como se menciona en la nota 3 (a), al cierre del ejercicio se evalia si existen pérdldas por

deterioro en relacion con el fondo de comercio atribuido a cada una de las unidades genera
efectivo, a partir del calculo de su valor en uso. Para ello, se realizan estimaciones mediank
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de descuento de flujos de efectivo, a través de los cuales se determina el valor recuperable de las
unidades generadoras de efectivo entre [as que se ha asignado el fondo de comercio. Dicho valor
recuperable es el importe mayor entre su valor razonable menos los costes de venta y su valor en
uso.

Para la realizacion de este test de deterioro, el Grupo dispone de proyecciones a partir de las cuales
obtiene el valor en uso de las unidades generadoras de efeclive, que tienen en consideracion la
estructura financiera y fiscal del Grupo, y estan basadas en los planes econdmico-financieros de cada
acuerdo concesional, en los cuales se prevé la completa recuperacion de la inversion realizada por las
distintas sociedades, asi como la amortizacion de la deuda suscrita, a lo largo de sus respectivos
periodos concesionales.

Para la delerminacion del valor actual de los flujos de efectivo futuros, se tienen en cuenta las siguientes
variables:

» Plazo estimado de generacion de flujos de efectivo de las concesionarias, el cual se corresponde
con el periodo de duracién de los correspondientes contratos concesionales.

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

v Sobre la base de la evolucion prevista del indice de precios al consumo (IPC) y, tomando en
consideracion ofras variables como el grado de madurez de cada una de las sociedades asi
como cualesquiera otros aspectos especificos que pudieran afectar a la actividad futura de las
mismas, se han estimado los ingresos que seran generados por ias citadas sociedades a lo
largo de sus vidas concesionales. Para ello, se han tenido en cuenta las estimaciones de trafico
de cada una de las sociedades concesionarias correspondientes a los periodos concesionales
que restan hasta la fecha prevista de reversion a las respectivas Administraciones concedentes,
las cuales se han realizado sobre la base de un estudio de traficos realizado por un experto
independiente.

¥"  En relacion con los gastos, se han estimado sobre Ia hase de la evolucion prevista del IPC, asi
como en funcidn de la evolucion prevista de la actividad,

* Respeclo a las inversiones futuras, que incluyen las actuaciones de mantenimiento y reposicion de
las infraestructuras, se han empleado las mejores estimaciones de que disponen las sociedades en
base a su experiencia y a la evolucién esperada de su actividad,

= Un coste de capital medio ponderado (WACC) calculado en el 6,81% para 2014 (7,84% para 2013).

El analisis interno realizado correspondiente al cierre del ejercicio 2014 no arroja indicios de deterioro
adicionales a los considerados en el cierre del ejercicio 2012 en el que fue necesario realizar una
correccion valorativa por deterioro en relacion con su fondo de comercio por importe de 305.477 miles
de eurgs (véase nota 4). Los factores determinantes de ese deterioro fueron la evolucién del negocio
en las sociedades concesionarias del Grupo, como consecuencia del descenso de los niveles de
frafico en las autopistas que explotan las sociedades del Grupo y su consiguiente impacto en las
eslimaciones futuras; los cambios habidos en la normativa fiscal —en especial el Real Decreto Ley
12/2012 y su normativa de desarrollo que introdujeron limitaciones a la deducibilidad de fos gastos
financieros- que afeclan a la estructura de financiacion del Grupo y cuya evolucion prevista difiere de
las proyecciones iniciales; asi como el endurecimiento de las condiciones de los mercados financieros
y su impacto en las proyecciones futuras.

Como consecuencia de lo anterior, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el fondo de comercio asciende
a 986.045 miles de euros.
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10. PARTICIPACIONES EN ENTIDADES ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS

El detalle y movimiento de este epigrafe del balance consolidado durante los ejercicieos 2014 y 2013,
es como sigue:

f;l;: ::; Varlacibnen  Participacién Jfr:ms Vartaciénen  Participacidn Saldo al
Jiles o ouron {roexpre ) patrimonio en resultado {reaxpresada) patrimonio on rosultade kiR FlrosEl
AUTOFISTAS DE NAVARRA, 5.A [ALDENASA) el {5.881) L] 21245 {44912) {568) 206.990
BIP & DRIVE, 5.A. - - - - 3 {301) 472
TACEL NWVERSIONES .S.A = - - -
Participacl en entidad ladas y
negocios conjuntos 219.361 (5.881) (990) 212490 {4.139) {883) 20T.462

AUTOPISTAS DE NAVARRA, S.A. (AUDENASA) fue constituida el 28 de julio de 1973 y tiene por
objeto social la concesion para construir, conservar y explotar una autopista de peaje entre la
poblacion de Irurzun vy el enlace con la autopista del Ebro (AP-15) con excepcién del framo
correspondiente a la Ronda Oeste de Pamplona que, con arreglo al Convenio formalizado el 19 de
mayo de 1987, fue construido por el Gobierno de Navarra y cedido a la Sociedad en 1991 para su
conservacion y explotacidon. El trazado de la autopista es de 112,6 kildmetros. La finalizacion de su
contrato concesional esta prevista el 30 de junio de 2029. Tal y como se comenta en la nota 2 {g), el
Grupo esta aplicando la NIIF 11 — Acuerdos conjuntos desde su entrada en vigor el 1 de enero de
2014, lo que ha supuesto que la consolidacion de la participacion mantenida en la citada sociedad se
realice por el método de la participacién, en lugar de mediante el método de integracion proporcional,
como hasta el 31 de diciembre de 2013. Los efectos derivados del mencionado cambio de método de
consolidacion se detallan en |la nota 39.

Con fecha 18 de marzo de 2014 se constituyd BIP&DRIVE, S.A., sociedad en la que ITINERE participa
en un 25% de su capital social y en la que se han efectuado desembolsos en metélico por importe total
de 773 miles de euros. Su actividad es la prestacion de servicios de gestion de cabro por el derecho de
acceso a cualquier infraestructura, asi como la promocion, comercializacion, venta, gestion y explotacidn
de servicios o productos telematicos y de equipos asociados.

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

El Grupo registré una correccion valorativa por deterioro del 100% del valor de su participacién en
TACEL INVERSIONES, S.A. en 2012, derivada del test de deterioro realizado al cierre del citado
ejercicio, mediante el que se eslimo el valor actual de los flujos de efectivo futuros que espera obtener
del proyecto de AUTOPISTA CENTRAL GALLEGA, C.E.S.A. E! citado deterioro fue consecuencia del
efecto que, sobre las previsiones de negocio, generé la evolucion de la actividad de este proyeclo,
cuyo descense de los niveles de trafico afecta de manera significativa al desarrollo del mismo.

El detalle de la informacion financiera basica de las sociedades integradas por el método de la
participacion al 31 de diciembre de 2014, en miles de euros, es como sigue:

Nowmbre de la socledad % Perticipacion TP Capital Rosarves  Lesuliadode s L)L LD

Invarsién sxplotacidn sesuftados talo tecibidos
AUTOPISTAS DE NAVARRA, 5.A (AUDENASA) ' 50,00% 40.307 170435 {18.451) 15.545 {818) 186913 5972
6P & DRMVE, S AW 25,00% m 308 2786 {1.608) 404 1,888
TACEL INVERSIONES, S A 18,36% 8141 450 (123) 7 2 Ban

M Informacion financiera obtenida en aplicacidn de las normas de adaplacion del Plan General de Contabilidad a las empresas
conceslionarias de infraestructuras publicas, aprobadas por la Orden EHA/3362/2010, de 23 de diciernbre, adaptada a Normas
Intemacionales de Informacion Financiera.

@ Informacién financiera obtenida de sus respectivos estados financieros elaborados bajo Plan General de Contabilidad vigente
desde 1 de enero de 2008.
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El detalle de la informacion financiera correspondiente ai ejercicio anual terminadoe el 31 de diciembre de
2013 de las sociedades integradas en dicho ejercicio por el método de la participacion, se recoge en las
cuentas anuales consolidadas referidas al mencionado ejercicio.

11. AcTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES

El detalle y movimiento de este epigrafe del balance consolidado correspondiente a los ejercicios
2014 y 2013, es como sigue:

Cte al 1 de enero de 2013 (resxpresado) 457 184 - 2.7 a2
Allas 2.885 - 1.588 a 4271
Bajas (56) {3 s 5 (59)

Costa al 31 da dics de 2013 (reexp do} 3.088 181 1.586 2.387 1240
Allas 35m - 3.604 = 7.183
Bajas M [%}] {1.213) - {1.303)
Traspasos {333) - - - (333

Cosle al 31 de diciembra da 2014 6253 180 kY:reg 2387 12,697

Comeclones valorathvas por deteriorn al 31 de diclembra da 2013 adn] - . - {2 JA7) {2.387)

Comaciones valorativas por deferioro ol 31 de diclambre de 2014 - - * {2.387) {2.387)

Valor nelo contable al 31 de diclambre de 2013 {reaxpresado) 1.088 ™ 1.588 - 4.053

Valor nelo contable al 31 de diclsmbre de 2014 82583 180 2877 * 10.310

{nota21.3)

1.4 OTROS CREDITOS

Al 31 de diciembre de 2014 esta ribrica recoge los menores ingresos oblenidos por AUDASA como
consecuencia de |la aplicacion de las bonificaciones del Real Decrelo 104/2013, de 8 de febrero, por
importe de 5.986 miles de euros (2.642 miles de euros al 31 de diciembre de 2013), asi como la
actualizacion financiera de dichos importes, que también sera objeto de compensacion por importe de
211 miles de euros. Dichos descuentos se realizan a los usuarios de los transitos en vehiculo ligero
en el viaje de retorno en un dia laborable en los recorridos Pontevedra-Vigo, Pontevedra-Morrazo,
Ponievedra-Vilaboz y Rande-Vigo mediante el sistema de peaje dinamico.

Segun establece el mencionado Real Decreto, la sociedad, para compensar dichos menores
ingresos, asi como el valor capitalizado de los flujos de caja netos hasta el final del periodo
concesional calculado a una tasa anual del 8% idéntica a la contemplada en el Real Decreto
1733/2011, de 18 de noviembre {nota 6) podra solicitar al Ministerio de Fomento, una vez
determinado el saldo conjunto de ambos Reales Decretos, una actualizacién extraordinaria de tarifas
que garantice que antes de terminar el periodo concesional, el saldo conjunto resuitante de la
compensacion se hace cero.

Adicionaimente, esta ribrica recoge 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.

11.2 O7TROS ACTIVOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 recoge fundamentaimente fianzas a largo plazo, eniregadas por las
sociedades del Grupo.

11.3 CREDITOS A SOCIEDADES CONTABILIZADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPACION

Este epigrafe recoge el préstamo participativo que con fecha 28 de diciembre de 2006 la sociedad
TACEL INVERSIONES, S.L. suscribid con sus accionistas por importe total de 13.000 miles de eurgs
y vencimiento original el 31 de julio de 2013 y que con esa misma fecha, fue novado estableciéndose
su vencimiento final el 30 de junio de 2016. La participacion del Grupo en el citado préstamo ascendia
a 2.387 miles de euros.
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En el ejercicio 2012 se registrd una correccion valorativa por deterioro del importe total del citado
préstamo, derivado del test de deterioro realizado al cierre de dicho ejercicio mediante el que se
estimd el valor actual de los flujos de efectivo fuluros que esperaba obtener del proyecto de
AUTOPISTA CENTRAL GALLEGA, C.E.S.A. Tal y como se menciona en ia nota 10, el citado
deterioro fue consecuencia del efecto que, sobre las previsiones de negacio, generé la evolucion de
la actividad de este proyecto, cuyo descenso de los niveles de trafico afectd de manera significativa al
desarrollo del mismo.

12. EXISTENCIAS

El detalle de este epigrafe del balance consolidado correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013, es
como sigue:

2013
Miles de euros 2014 Reexpresado
Sal yfundentes 525 500
Repuestos maquinaria de peaje 159 203
Obros 443 313
Existencias 1127 1.016

13. CLIENTES POR VENTAS Y PRESTACION DE SERVICIOS

Clientes por ventas y prestacion de servicios al 31 de diciembre de 2014 y 2013 recoge 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. Recoge, asimismo, el saldo que la sociedad del
Grupo GEBISA mantiene con la sociedad piblica dependiente de la Diputacién Foral de Bizkaia, a la
que presta el servicio de explotacién y conservacion de fa autopista AP-8.

14. ADMINISTRACIONES PUBLICAS

Los saldos deudores con Administraciones Plblicas &l 31 de diciembre de 2014 y 2013, se muestran a
continuacion;

2013

Miles de euros 2014 Reaxprasado
Hacienda Publica, deudora

Por otros conceplos 12390 7.532
Seguridad Social, deudora 14 9
Qtras entidades publicas deudoras:

Ministerio de Fomento {incluidos inlerases) 11414 17.668

Xunia de Galicia 7131 8.127
Adminlistraciones Piblicas deudoras 30.949 33.336

Al 31 de diciembre de 2014, Hacienda Publica deudora por ofros conceplos recoge el impuesto sobre
beneficios correspondiente al ejercicio 2013 derivado de la tributacién en régimen de consolidacion fiscal,
por valor de 12.358 miles de euros (7.324 miles de euros al 31 de diciembre de 2013 correspondientes a
la liquidacion del impuesto sobre beneficios del ejercicio 2012). A la fecha de formulacién de estas
cuentas anuales consolidadas ambos importes han sido cobrados.

El saldo con el Ministerio de Fomento incluye entre otros, las compensaciones econdmicas realizadas
anualmente por la Administracion como consecuencia de la menor recaudacion que se produce en
determinadas autopistas en virtud de diversas medidas promulgadas al efecto.

En relacion con lo anterior, con fecha 13 de julio de 2012 se publicé el Real Decreto 20/2012 de medidas
para |a estabilidad presupuestaria, por el que se derogé la compensacion que la Administracién General
del Estado liquidaba a las sociedades concesionarias de autopistas de peaje por la pérdida de ingresos
establecida en el Real Decreto 6/1999. Dicha derogacion fue materializada mediante una Ord -,,-‘.

Ministerio de Fomento de 27 de julio de 2012, por la que se aprobé una subida de tarifas d7/f Stk
5
e,
2
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con el fin de equilibrar la supresion de la citada compensacion. Las nuevas tarifas entraron en vigor €l 29
de julio de 2012, Al 31 de diciembre de 2013, se encontraban pendientes de cobro al Ministerio de
Fomento el importe restante de la compensacion generada hasta el 29 de julio de 2012 de 6.419 miles de
euros, que ha sido cobrada a lo largo de 2014.

Adicionalmente, esta nibrica incluye las compensaciones a percibir por AUCALSA con motivo de la
reduccion del 30% de las tarifas a aplicar a vehiculos pesados y del 50% del importe del peaje del
recorrido por la autopista a los usuarios habituales de vehiculos pertenecientes al grupo tarifario ligeros,
cuyo saldo pendiente de cobro al 31 de diciembre de 2014 asciende a 4.967 miles de euros (4.844 miles
de euros al 31 de diciembre de 2013), asi como por AUDASA, por la supresién del cobro del peaje de
determinados recorridos de la autopista, compensacion que es financiada por el Ministerio de Fomento y
la Xunta de Galicia a partes iguales, y del que al 31 de diciembre de 2014 la sociedad mantiene un saldo
a cobrar por importe de 6.447 miles de euros, respectivamente (6.204 miles de euros al 31 de diciembre
de 2013).

El 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 aperfuras de los nuevos enfaces de
AUTOESTRADAS que han ascendido a 1.132 miles de euros en 2014 y 2013, de los cuales se
encuentran pendientes de pago 472 miles de euros al 31 de diciembre de cada uno de los citados
ejercicios. Asimismo, recoge la bonificaciéon del peaje para agquellos usuarios que, en un mismo dia,
efectlen el mismo recorride de ida y vuelta, usando como medio de pago el telepeaje (OBE). Por este
concepto se han registrado en AUTOESTRADAS ingresos por importe de 359 miles de euros en 2014
{345 miles de euros en 2013) siendo el saldo pendiente de cobro por este concepto, al 31 de diciembre
de 2014, 70 miles de euros (176 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

Los saldos acreedores con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2014 y 2013, son los
siguientes:

2013
Miles de euros 2014 Reexpresado
Hacienda Publica, acreedocra
Por conceplos fiscales 1.650 4,482
Por IVA 6.106 5.695
Seguridad Social, acreedora 477 475
Administraciones Publicas acreedoras 8.233 10.852

15. OTRAS CUENTAS A COBRAR

El desglose de Otras cuentas a cobrar al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2013
Miles de euros 2014 Reexpresado
Partes vinculadas deudores (nota 24) 288 327
Otras cuentas a cobrar 1.084 1.076
Otras cuentas a cobrar 1.372 1.403

Otras cuentas a cobrar incluye saldos pendientes de cobro derivados de actividades accesorias
realizadas por las sociedades concesionarias.

16. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO
El detalle de esta nibrica del balance consolidado al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2013
Miles de euros 2014 Reexpresado

Efectivo 86.552 47.013 /;;ESTR -

Cartera de Valores a cip 296,951 45,856 /\{t .
Efectivo y equivalentes al efectivo 383.503 92.869 /,H(é',‘ Pza. N3
! G
llué C1F:A28200392 /5
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El efectivo que se presenta en el balance consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2014 y 2013 esta
nominado, fundamentalmente, en auros.

Cartera de valores a corto plazo recoge las inversiones realizadas por las sociedades del Grupo en
depositos bancarios e imposiciones a plazo con vencimiento no superior a 3 meses desde su
contratacion, las cuales devengan intereses a tipo de mercado.

La remuneracion de la cartera de valores a corto plazo al cierre del ejercicio 2014 se sita en una tasa
media del 1,11% (1,25% en el ejercicio 2013).

17. PATRIMONIO NETO

Su detalle y movimiento correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013 se muestra en el Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado, el cual forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas.

17.1 CAPITAL SUSCRITO

Con fecha 25 de septiembre de 2012, la Junta General de Accionistas de ITINERE adopto el acuerdo de
aumentar el capital social de la Sociedad en la cantidad nominal de 116.936.050,49 euros mediante la
emision y puesta en circulacion de 238.645.001 nuevas acciones de la misma clase y serie, con los
mismos derechos politicos y econdmicos que las restantes acciones del emisor, y con derecho de
suscripcion preferente para los accionistas de la Sociedad, de las cuales como se comenta a
continuacion, finalmente se suscribieron y desembolsaron 237.824.238 acciones.

Dicho acuerdo preveia el desembolso de parte de las nuevas acciones y la correspondiente prima de
emision, mediante la compensacién de los préstamos participativos otorgados a la Sociedad por sus
accionistas principales, los cuales, en cumplimiento de lo dispuesto en la legislacion mercantil fueron
declarados vencidos, liquidos y exigibles con fecha 27 de julio de 2012. El importe capitalizado de los
citados préstamos fue de 928.031 miles de euros.

Adicicnalmente, fueron también capitalizados préstamos simples suscritos por la Sociedad con sus
accionistas en junio de 2012 por importe de 13.752 miles de euros.

El detalle por accionista de los préstamos capitalizados por la Sociedad, es como sigue:

Accionista Miles de euros

Arecibo Senicios y Gestiones, S.L. 511.135
Sacyr Vallehermoso, S.A ! 146.282
NCG Corporacién Industrial, S.L.'% 115073
Caixanova Invest, S.C.R. 109.575
Cajastur Capital, S.CR.™ 54.787
Caixanova |, Fondo de Pensiones 409
Ahorropension Uno, Fondo de Pensiones 3.080
Ahorropensién Cuatro, Fondo de Pensiones 1.442
TOTAL 941.783

1" Actualmente Sacyr, S.A.
1 Actualmente Abanca Corporacion Industrial y Empresarial, S.L.
13 Actualmente Liberbank Capital, S.A

En base a lo anterior, con fecha 25 de septiembre de 2012, los accionistas principales de la Sociedad
suscribieron y desembolsaron el valor nominal y la prima de emision de 237.824.220 acciones emitidas,
lo que supuso un incremento en la cifra de capital social por importe de 116.533 miles de euros.
Asimismo, y una vez transcurrido el plazo que establece la legislacion mercantil a estos efeclos, otros
accionistas de la Sociedad suscribieron 18 acciones. s "
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Las acciones nuevas fueron emitidas por su valor nominal de 0,49 euras por accion, mas una prima de
emision de 3,47 euros por accion, de lo que resultd un tipo de emision total de 3,96 euros por accién.

Asi pues, y como consecuencia de lo anterior, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital social de
ITINERE esta representado por 452.804.870 acciones nominativas de 0,49 euros de valor nominal cada
una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

La composicion del capital social al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es |a siguiente:

Namero de %

Miles de euros acclones participacién

Arecibo Seniclos y Gestionas, S L. 245.367.361 54,19%
Sacyr, S.A 70.216.145 15,51%
NCG Corporacion Industrial, S.L.1" 55.230.809 12,20%
Caixanova Invest, S.CR. 52.595.928 11.62%
Liberbank Capital, 5.4 % 26.297 964 5,81%
Otros accionistas 3.043.194 0,67%
Autocariera 53.469 0,01%
TOTAL 452.804.870 100,00%

" Actualmente Abanca Corporacion Industrial yEmpresarial, S.L.
@ Cajastur Capilal, S.C.R., S.A hasia el 30 de mayo de 2014

Durante el ejercicic 2013, la Sociedad adquirid acciones propias por valor de 25 miles de euros, por lo
que al 31 de diciembre de 2014 y 2013 posee 53.469 acciones de 0,49 euros de valor nominal y cuyo
precio medio de adquisicion asciende a 3,96 euros por accion.

17.2  PRIMA DE EMISION

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad dominante tiene registrada una prima de emisién que
asciende a 1.038.560 miles de euros e incluye el aumento por valor de 825.250 miles de euros, derivado
de la ampliaciéon de capital llevada a cabo por la Sociedad en 2012, con una prima de emision de 3,47
euros por accion (véase apartado 1 anterior).

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 2014 y 2013, es el siguiente:

Reservas por Diferencias de

cobertura ds conversion Total Reservas

Miles de euros fivjos de efectivo

Saldo al 31 de diclembre de 2012 {29.978) {14.080) (44.058)
Resultado global del ejercicio - 5.847 5.847
Cambios en el valor razonable 12,937 - 12.937
Saldo al 31 de diciembre de 2013 (17.041) (8.233) {25.274)
Ajustes por cambio de tipo impositivo (nota 25.3) {1.058) - (1.058)
Resultado global del ejercicio - 8.233 8.233
Camblos en el valor razonable {1.269) - (1.269)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 (19.368) - (19.368)

17.4  GANANCIAS ACUMULADAS Y OTRAS RESERVAS

E! detalle y movimiento de las ganancias acumuladas y otras reservas durante los E]EI'CICIDS 2
es el siguiente:
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Ganancias

acumuladas y
Miles de euros otras reservas
Saldo al 1 de enero de 2013 60.947
Resultado global del ejercicio (76.605)
Saldo al 31 de diclembre de 2013 (15.658)
Resultado global del ejercicio (50.992)
Ajusies por cambio ds tipo impositivo (nota 25.3) (2.370)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 {69.020)

Las sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance una cantidad igual al 20% del capital
social. Esta reserva no es distribuible 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 resuliades. Al 31 de
diciembre de 2014, ITINERE tiene dotada su reserva legal obligatoria por importe de 26.956 miles de
euros (24.005 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

Esta rabrica incluye las reservas en sociedades consolidadas.
17.5 PARTICIPACIONES NO DOMINANTES

El detalle del pafrimonio neto que corresponde a las participaciones no dominantes al 31 de diciembre de
2014, es el siguiente:

Porcentaje Total Resultado dal
Miles de auros minoritaries Reservas ajercicio Total
AUTOPISTAS DE BIZKAIA, S A 30% 74 20 94
GESTION DE INFRAESTRUCTURAS DE BIZKAIA, SA 45% 332 157 489
Participacicnes no dominantes 406 177 583

Con fecha 27 de noviembre de 2013, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de
AUTOPISTAS DE BIZKAIA, S.A. adoptd el acuerdo de proceder a ta reduccion de su capital social
mediante devolucion de aportaciones a los accionistas en proporcion a su participacion en el capital
saocial por importe de 2.940 miles de euros, asi como a una distribucion de reservas por imporie total
de 589 miles de euros. Adicionalmente, en 2013 la citada sociedad distribuyd un dividendo ordinario
correspondiente al resultado del ejercicio 2012 por valor de 2.143 miles de euros y acordd la
distribucién de un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio 2013 por importe de 852 miles de
euros. A su vez, en 2014 dicha sociedad ha distribuido un dividendo complementario correspondiente
al resuitado de 2013 por importe de 174 miles de euros.

La informacién relacionada con las participaciones no dominantes en sociedades dependientes se
presenia en el Anexo Il. La informacidn financiera se desglosa antes de efectuar las eliminaciones
intragrupo.

17.6  DIVIDENDOS POR ACCION

Durante los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad dominante no ha realizado reparto alguno de dividendos.

18. INGRESOS DIFERIDOS

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2014 y 2013, es el siquiente:
Otros Iingresos

RN S Subvenciones diferidos Total
Coste al 31 de diciembre de 2012 520 317 837
Adiclones - - -
Imputacién a resultados {31) {(73) (104)
Coste al 31 de diciembrae da 2013 489 244 733
Adiciones - 1 1
imputacién a resultados (409) (64) (473)
Coste al 31 de diciembre do 2014 a0 181 261
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18.1 SUBVENCIONES

Al 31 de diciembre de 2013, esta rubrica recogia la concesion de una ayuda por importe de 110 miles
de euros otorgada en 2007 por el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, para el desarrollo de
un sistema de energia aislado. Dicha subvencion ha sido imputada a resultados durante el ejercicio
2014 con motivo de la baja del acltivo asociado a la citada ayuda y se presenta en el epigrafe
“Imputacion de subvenciones” de la cuenta de resultados consolidada adjunta.

En e} ejercicic 2012, la Sociedad realizé una disposicion del crédito privilegiado sin intereses
transformable en subvencién formalizado por ITINERE y el CDTI en 2007, registrando la parte no
reembolsable de la misma bajo esta rdbrica, por un importe de 273 miles de euros. Como
consecuencia de la cancelacién del mencionado crédito en 2014, ITINERE ha procedido a la
imputacién a resultados de la citada subvencion, la cual se presenta en la rabrica “Imputacién de
subvenciones” de 1a cuenta de resultados consolidada adjunta.

Hasta el 31 de diciembre de 2014 se han traspasado a la cuenta de pérdidas y ganancias ingresos por

importe de 619 miles de euros, de los cuales 409 miles de euros corresponden al ejercicio 2014 (31 miles
de euros durante el ejercicio 2013).

18.2 OTRrROS INGRESOS DIFERIDOS

Su detalle por sociedades al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

Miles de euros 2014 2013
AP-1 EUROPISTAS 152 183
AUTOESTRADAS 29 61

Otros ingresos diferidos 181 244

El importe corespondiente a AP-1 EUROPISTAS recoge las cantidades recibidas por la sociedad en
compensacion por la remadelacion realizada en determinadas instalaciones de las areas de servicio de
Ameyugo y Briviesca. Dichos importes se impuian a resultados en proporcion a la depreciacién
experimentada por los activos financiados.

Por lo que respecta a AUTOESTRADAS, el saldo de esta cuenta recoge |a bonificacién 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 18.3).

19. PASIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES Y CORRIENTES

El detalle de los instrumentos financieros de pasivo a largo y corto plazo al 31 de diciembre de 2014 y
2013, incluidos en la ribrica de pasivos financieros no corrientes y corrientes del balance
consolidado, es como sigue:

2014

Miles de euros Largo plazo Corto plazo Total

Obligaciones no convertibles 1.230.718 63,180 1.293.898
Obligaciones convertibles 23510 31.264 54774
Deudas con entidades de crédito 1.730.924 1.673 1.732.597
Intereses devengados ples. Vio. Obligaciones no convertibles - 2929 2929
Intereses devengados ptes. Vio. Obligaciones convertibles 1.178 1.300 2478
Intereses devengados ptes. Vio. Enlidades de crédito - 35.452 35.452
Pasivos Financieros No Corrientes y Corrientes 2.986.330 135.799 3122129

2013 Reexpresado

Miles de euros Largo plazo Corto plazo Total

Obligaciones no convertibles 68v.282 362,921 1.050,203

Cbligaciones convertibles - - -

Deudas con entidades de crédito 1.755.806 2132 1.757.938 S

Intereses devengados ptes. Vio. Obligaciones no convertibles - 2.260 2.260 /g'STH ~2

Intereses devengados ples. Vio. Obligaciones convertibles - S = QE‘;-— UC‘):\

Intereses devengados ptes. Vio. Enlidades de crédilo - 22908 22908 Y4 Pza % 1:-.

Pasivos Financieros No Corrlentes y Corriantes 2.443.088 390.220 2.833.309 Carios .h_ias ?D \
1
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19.1 OBLIGACIONES NO CONVERTIBLES
Este capitulo recoge, en su totalidad, los importes de emisiones de obligaciones no convertibles
realizadas por las sociedades AUDASA y AUCALSA, todas ellas avaladas por su Unico accionista
ENA y fiscaimente bonificadas. En el Anexo lll que forma parie integrante de esta nota, se muestra un
detalle de [as obligaciones en circulacion.

Su movimiento durante los ejercicios 2014 y 2013, es el siguiente;

Miles de euros 2014 2013

Saldo al Iniclo del periodo 687.282 864.417
Emisiones realizadas en el gjsrcicio 629.400 193.000
Traspaso a corto plazo (63.180) (361.477)
Auste por valoracién a coste amortizado (22.784) (8.658)
Saldo al final del periodo 1.230.718 687.282

El coste medio de las obligaciones en circulacion emitidas por el Grupo al 31 de diciembre de 2014, se
sitha en el 4,79% (4,632% al 31 de diciembre de 2013).

Los intereses devengados y pendientes de pago al 31 de diciembre de 2014, ascienden a 2.929 miles de
euros (2.260 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). Los citados intereses son pagaderos
anualmente.

El vencimiento de las obligaciones a large plazo al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es como sigue:

Miles de euros 2014 2013

ados anos 116.679 62.902
a tres afios - 116.136
a cuatro afos 93.393 -
a cinco aiios y posteriores 1.020.646 508.244
Total Vancimientos 1.230.718 687.282

19.2  OBLIGACIONES CONVERTIBLES

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

Las obligaciones se remuneran a un tipo de interés efectivo compuesto anual del 12% vy tienen su
vencimiento final el 31 de oclubre de 2018, fecha en la que estd previsto que se proceda a la
amortizacin total en efectivo de las obligaciones por un importe igual al nominal vivo mas los intereses
acumulados, salvo en relacién con aquellas obligaciones cuyos titulares opten por la conversion en
acciones. Dicha conversion se producira, exclusivamente, a opcion de los obligacionistas, quienes
podran requerir la conversién de todas o parte de sus obligaciones en acciones ordinarias, en los
términos que se establecen en la escritura de emision.

De acuerdo con lo previsto en los términos y condiciones de la emision, con fecha 2 de enero de 2015 la
Sociedad ha procedido a Ia amortizacién anticipada obligatoria del importe no destinado a la finalidad
prevista (véase nota 40). Las obligaciones correspondientes a este tramo han devengado una
remuneracion del 10% compuesto anual. El saldo correspondiente a la parte de la emisién a amortizar
anticipadamente se presenta en el pasivo comriente del balance consolidade adjunto en la nibrica de
“pasivos financieros corrientes”.

T pza
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Durante el ejercicio 2014 se han imputado a la cuenta de resultados consolidada gastos financieros
derivados de la cilada emision, en aplicacion del método del tipo de interés efectivo por importe de
2.491 miles de euros (nota 29).

El detalle de deudas por obligaciones convertibles a largo y corto plazo por suscriptor al 31 de diciembre
de 2014, es como sigue:

Miles de euros

N Emisién a Emisién a Total
obligaciones largoplazo cortoplazo
Suscriptor
Kubabank, S.A.(V 1.784 4.041 5281 9.322
Pear (Luxembourg) Investment S.AR.L.{" 4177 8460 12.365 21.825
NCG Corporacién Industrial, S.L.'% 1.338 3.030 3.961 6.991
Caixanova Invest, SCR. 1.277 2.892 3780 6672
Caser, S.A a8 B6 112 198
Liberbank, S A 638 1.445 1.889 3334
Sacyr Concesiones, S.L.0 1.705 3.862 5047 8.909
Otros {Consejeros y Alla Direccion) 43 a7 128 225
Ajusle por valoracién a coste amortizado - (225) - (225)
TOTAL 11.000 24688 32563 57.251

(nota 24}

"} Accionistas indirectos a través de ARECIBO
@) actuaimente Abanca Corporadin Industrial y Empresarial, S.L.
@ Sociedad del grupo Sacyr

El movimiento de las obligaciones emitidas durante el ejercicio 2014 es el siguiente;

Miles de euros 2014

Saldo al inicio dsl periodo -

Emisién realizada en el ejercicio 55.000
Intereses devengados 2478
Traspaso a corto plazo (32.563)
Ajusie por valoracion a costa amortizado (227)
Saldo al final del periodo 24.688

19.3  DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO A LARGO Y CORTO PLAZO

El detalle de las deudas con entidades de créditc que las sociedades del Grupo mantienen al 31 de
diciembre de 2014, se muesira en el Anexo IV que forma parte integrante de esta nota.

Con fecha 3 de agosto de 2011, ITINERE procedio a la refinanciacién de su deuda bancaria mediante
la cancelacion de los préstamos bilaterales que tenia suscritos con diversas enlidades financieras y
su sustitucion por un préstamo sindicado por importe de 608.500 miles de euros (tramo A) con
vencimiento Unico en 2016. Adicionalmente, la Sociedad suscribid una linea de liquidez (iramo B) por
importe de 25.000 miles de euros con el objetivo de reforzar sus disponibilidades y de la que durante
el ejercicio 2014 se ha dispuesto por importe de 11.000 miles de euros.

De acuerdo con las condiciones de diche contrato, el préstamo devenga un interés variable
referenciado a Euribor a 6 meses mas un margen que se vi¢ incrementado un 1% desde el 31 de
octubre de 2013, fecha en que se produjo la refinanciacion de la deuda de sus sociedades
participadas ENAITINERE, S.L.U. y PARTICIPACIONES AP-1, S.L.U. El tipo de interés aplicable al
31 de diciembre de 2014 es de 4,331% (4,367% al 31 de diciembre de 2013).
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En el marco de la operacion de refinanciacion descrita, y siguiendo las clausulas del conirato del
citado préstamo, la Sociedad suscribié diversos contratos de cobertura de tipo de interés cuyos
nocionales suponen un total de 313.250 miles de euros.

Con fecha 3 de julio de 2014, la Sociedad procedio a la novacién modificativa y no extintiva del citado
contrato de financiacién de acuerdo con la cual se prorrogd el vencimiento final de los tramos Ay B
hasta el 31 de octubre 2018, se redujo el importe del tramo B a 22.440 miles de euros, se modificé el
régimen de pago de los intereses ordinarios devengados mediante la capitalizacion de parte de los
mismos y se permitid contraer nuevo endeudamiento instrumentado a través de una emision de
obligaciones subordinadas convertibles con la finalidad de atender el pago de las obligaciones
tributarias derivadas del proceso de desinversién en Chile {nota 19.2).

Con fecha 2 de marzo de 2011, la Sociedad formalizé un contrato de pdéliza de crédito con el Banco
Espirito Santo por importe de 8.571 miles de euros remunerado a un interés variable referenciado a
Euribor 2 3 meses mas margen. En el marco del proceso de novacion del contrato de financiacién
mencionado anteriormente, con fecha 3 de julio de 2014 se procedid a la cancelacion de |a citada
poliza.

Con fecha 5 de junio de 2007 el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio concedié a ITINERE un
préstamo privilegiado sin intereses reembolsable, por importe de 678 miles de euros, para la
ejecucion de un proyecto de andlisis de los sistemas de telecomunicacion aplicados a peajes por
posicionamiento por satélite (véase nota 18.1). Dicho préstamo tiene como vencimiento final el 30 de
junio de 2021 y prevé 11 amortizaciones parciales del mismo importe.

Durante el ejercicio 2008 e! Ministerio de Industria, Turismo y Comercio concedié 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 aislado {véanse notas 8 y 18.1). Su vencimiento
final tendra lugar el 30 de diciembre de 2020.

Con fecha 31 de octubre de 2013, las sociedades del Grupo ENAITINERE y PARTICIPACIONES AP-1
praocedieron a la refinanciacion de sus respectivos préstamos sindicados, suscritos en cada caso en
2005 y 2009, mediante un nuevo préstamo sindicado multiacreditada del que ambas sociedades son
titulares solidarios, por importe total conjunio de 1.176.236 miles de euros y cuyo vencimiento tendra
lugar el 31 de oclubre de 2018.

En virtud de las clausulas del citado contrato de préstamo, ambas sociedades tienen suscritos
determinados contratos de instrumentos de cobertura, concretamente, de permuta financiera de tipo
de interés y contratos de cobertura “CAP" (véase nota 21.3).

Este nuevo préstamo devenga intereses a tipo variable, pagaderos semestralmente, cada 15 de
enero y 15 de julio, empleandose como tipo de referencia el Euribor a seis meses mas un margen del
3%.

Con fecha 27 de noviembre de 1896, AUTOESTRADAS suscribid un contrato de préstamo con el
Banco Europeo de Inversiones por importe maximo de 39.066 miles de euros, con la finalidad de
financiar la construccion de la autopista. Dicho importe fue reducido, segiin acuerdo de 29 de junio de
1998, hasta un importe total de 15.025 miles de euros. En dicho conirato se contemplaba, asimismo,
la concesion de una ayuda financiera de la Unién Europea en forma de bonificaciones a un tipo de
interés del 2% (véase nota 18.2). Su vencimiento tendra lugar en octubre de 2016.

Asimismo, con fecha 26 de oclubre 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 imporie de la ayuda financiera. La remuneracion de dicho préstamo es a un lipo de
interés del 5,07%, equivalente al Libor existente en el momento del desembolso mas un diferencial
del 0,15%.
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Durante el ejercicio 2013 GEBISA suscribié una poliza de crédito por importe maximo de 600 miles de
euros con vencimiento en 2016 vy referenciada a Euribor a 3 meses mas un diferencial. Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 la sociedad no ha realizado ninguna disposicion de la citada pdliza.

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 pélizas de crédito que al 31 de diciembre 2014 y 2013
tienen un limite global de 23.040 miles de euros y de las que al 31 de diciembre de 2014 se han
dispuesto 11.000 miles de euros (al 31 de diciembre de 2013 no se dispuso de cantidad alguna). El
coste de las citadas polizas esta referenciado a Euribor a 3 6 6 meses mas un diferencial.

Durante el ejercicio 2013 GEBISA contratd una pdliza de cesion de créditos y factoring con recurso
por importe maximo de 2.000 miles de euros con vencimiento a 1 afio prorrogable, referenciada a
Euribor a 3 meses mas margen. Al 31 de diciembre de 2014 el saldo dispuesto de la mencionada
poliza asciende a 305 miles de euros (780 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

Los intereses devengados y pendientes de pago de deudas con entidades de crédito a! 31 de diciembre
de 2014 ascienden a 35.452 miles de euros (22.908 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). Los
citados intereses son pagaderos semestraimente.

Al 31 de diciembre de 2014, el coste medio de los préstamos suscritos por el Grupo con entidades de
crédito se sittia en el 3,668% (3,426% al 31 de diciembre de 2013).

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

El vencimiento de las deudas con entidades de crédito a largo plazo que se presenian en el balance
consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2013
Miles de euros 2014 Reexpresado
a dos ailos 1.348 1.340
a tres anos 114 598.285
a cuatro anos 1.728.218 116
a cinco afios 244 1.156.065
Total Vencimientos 1.730.924 1.755.806

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

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

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

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

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

o« Prenda de los derechos de crédito oslentados por AP-1 Europistas, C.E.S.A.U. frente a la
Administracion.

e ENAITINERE y PARTICIPACIONES AP-1 garantizan los contratos de coberiura de inflacion 'EETR\
AP-1 EUROPISTAS. b2 o
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o Determinadas obligaciones de informacion en relacidén con las obras de ampliacion de la AP-9,
autopista explotada por AUDASA.

s Promesa de hipoteca por parte de AP-1 EUROPISTAS sobre su concesién administrativa, asi
como que es garante personal de la financiacién suscrita por ENAITINERE y
PARTICIPACIONES AP-1, por un importe equivalente a 191.876 miles de euros.

¢+ Mantenimiento del Grupo de consolidacion fiscal.
o Prenda de los derechos de crédito derivados de la consolidacién del Grupo fiscal.
* Prenda del crédito disponible por ITINERE del Tramo B.

Asimismo, y conforme se indica en los contratos de préstamo suscritos por las diferentes sociedades
del Grupo, las mismas asumen compromisos respecto al cumplimiento de ciertos ratios financieros,
asi como determinadas restricciones al reparto de dividendos.

Los ratios y limitaciones mas relevanies que establecen los contratos de crédito suscritos por ITINERE,
ENAITINERE y PARTICIPACIONES AP-1, son los siguientes:

o Ratio de Cobertura del Servicio de la Deuda del crédito sindicado multiacreditada de
ENAITINERE y PARTICIPACIONES AP-1 que oscila entre un minimo del 1,05x en 2014,
1,10x en 2015 y 2016 y del 1,15x en 2017 y 2018.

o Limite al Endeudamiento Global.

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

20. PoLiTICAS DE GESTION DE RIESGOS

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

Asi, la estructura, tipo de financiacion, coberturas, garantias y, en definitiva, el reslo de los
instrumentos mas apropiados de financiacién 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 equilibrio entre coste, riesgo, garantias y plazo.

La gestién y politica financiera de ITINERE, se determina y ejecuta, previa aprobacién por la alta
direccion de la compania, por la Direccién de Finanzas de la Sociedad, siendo ésta, en cuanto a
gestion de riesgos financieros, sucintamente, la siguiente:

20.1 RIESGO DE CREDITC

Es practicamente inexistente debido a que los ingresos se realizan en efectivo y mediante medios de
pago electrénicos 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 Autonomas, realizan conforme a los
condicionados de los respectivos contratos de concesion, disfrutando, todas ellas, de calificaciones
crediticias adecuadas. Por tanto, a! cierre del ejercicio no existen activos financieros en mora o en
situacion de deterioro. Tampoco se ha lomado ningin tipe de garantias para asegurar el cobro./ =
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20.2 RIESGO DE LiquiDEZ

En relacién 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 reposicién
predecible y sistematizado. Por los motivos anteriores, |as concesionarias no presentan necesidades
de lineas de credito.

La estructura, tipo de financiacion, coberturas, garantias y, en definitiva, los instrumentos mas
apropiados de financiacion se seleccionan de acuerdo a la naturaleza y riesgos inherentes a cada
proyecto, al objeto de eliminarlos o mitigarlos en la medida de lo posible y ello atendiendo al binomio
rentabilidad/riesgo. Las financiaciones de las concesionarias asi como de ENAITINERE vy
PARTICIPACIONES AP-1 se engloban en las denominadas “financiaciones de proyecto” donde el
proveedor de los fondos asume una parte sustancial de los riesgos de la operacién en garantia de
sus aportes, siendo limitado el recurso a los promotores o acclonistas. Dos de las principales
sociedades del Grupo (AUDASA y AUCALSA) se financian integramente mediante la emisién 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.

El detalle de los vencimientos contractuales de la deuda suscrita por las sociedades del Grupo se
presenta en los Anexos Il y IV.

20.3 RIESGO DE MERCADO

Las sociedades concesionarias del Grupo ITINERE operan en funcion de contratos de concesién
olorgados por las Administraciones, que establecen el derecho al restablecimiento del equilibrio
econdmico financiero en el caso de que se produzcan circunstancias ajenas al riesgo y ventura del
concesionario, lo que limila de forma significativa los riesgos de la actividad. No obstante, se pueden
identificar algunos factores de riesgo, que se resumen a continuacion:

o 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 del Grupo que se presenta en el balance consolidado
adjunto, clasificada por riesgo de tipo de interés entre deuda a tipo fijo o protegido, una vez
considerados los instrumentos financieros derivados de cobertura contratados por las sociedades
del Grupo, y la deuda referenciada a tipo de interés variable, al 31 de diciembre de 2014, es como

sigue:
Deuda
Miles de euros —
Deuda a tipo de interés fijo o protegido 2.197.843 T0%
Deuda a tipo de interés variable 924286 0%
Total 3.122129 100%

El riesgo de tipo de interés esta limitado mediante contratos de cobertura, tanto contratos de
permuta de tipo de interés (IRS} como coniratos “CAP", por lo que una eventual subida en el tipo
de interés variable al que estan referenciadas las operaciones de financiacion, se ve amortiguada
por el efecto de las coberturas. Estos instrumentos financieros derivados aseguran el pagoe 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 del Grupo
son coberturas eficaces. El calendario y condiciones de estos derivados van ligados a las
caracter(sticas de la deuda subyacente, de manera que su vencimiento es igual o ligeramente
inferior al de la deuda que 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. ¥
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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 gjercicio 2014 calculado sobre la
deuda viva al 31 de diciembre de 2014 y al coste medio actual de la citada deuda, es como sigue:

Gasto fero. al coste medio actual (Co): 142.869

{Co)+1 punto (Co)- 1 punto
Gasto fero. al coste medio +/- 1 punto 152.560 139.906
Variacién en Resultado 6.784 (3.455)
Variacién en Patrimonio 14.884 (10.369)

Riesgo de tipo de cambio: La politica del Grupo es coniratar el endeudamiento en la misma
moneda en que se producen los flujos del negocio, por lo que no existe ningdn riesgo relevante
relativo a los tipos de cambio. Como consecuencia del proceso de desinversion en Chile llevado a
cabo a lo largo del ejercicio 2014 y mediante el cual el Grupo ha dispuesto de todas sus
participaciones en sociedades radicadas en el citado pals, al 31 de diciembre de 2014 no se
realiza transaccion alguna sujeta a la fluctuacién del tipo de cambio del peso chileno, asi como
tampoco existe riesgo derivado de la conversion de los estados financieros de las sociedades
extranjeras cuya moneda funcional era distinta del euro. En todo caso, las diferencias de cambio
surgidas en los saldos y operaciones relacionados con estas sociedades eran objelo de
eliminacidn en el proceso de consolidacion.

Riesgo de refinanciacion: En la financiacion de proyectos, el riesgo queda mitigado al ser
negocios con ingresos recurrentes, cash-flows crecientes y periodos de concesién a plazos
largos. En consecuencia los Administradores de la Sociedad consideran que este riesgo es
limitado.

No obstante, en 2015 tendra lugar el vencimiento de determinadas deudas que mantienen
sociedades del Grupo, en concreto una emisidn de obligaciones no convertibles de AUDASA por
importe de 63.451 miles de euros, cuyo vencimiento tendra lugar en diciembre de 2015. A este
respecto, los Administradores estiman razonablemente que, con las circunstancias actuales de
los mercados, y considerando el éxito de colocacion de las emisiones realizadas en los Gltimos
afos, la citada deuda podra ser refinanciada a su vencimiento.

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 nUmero 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
conservacién, comodidad y duracién del viaje en las carreteras alternativas gratuitas o en otras
autopistas de peaje no explotadas por el Grupo, el entorno econémico y los precios de los
carburantes, las condiciones metecroldgicas, 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 ferraviario, 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 en lo referente a algunos de los
factores mencionados.

Riesgo regulatorio: Las sociedades del Grupo estan sujetas al cumplimiento de normativa tanto
especifica sectorial como de caracter general (normativa contable, medioambiental, laboral,
proteccion de datos, fiscal, etc.). Como en todos los seclores 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 éstos para
restablecer el equilibrio econdmico-financiero.
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o Riesgo de capital: El ratio de apalancamiento del Grupo al cierre del ejercicio 2014 es del
70,79% de acuerdo con el siguiente detalle;

Miles de euros 2014

+ Deuda financiera 3,122,129
+ Deudas comerciales yotras cuentas a pagar 103.218
(-} Efectivo y equivalentas al Efectivo {383.503)
Total Dauda Neta 2.841.844
Patrimonio Neto 1472447
Patrimonio Neto + Deuda Neta 4.014.261
Ratio de apalancamiento 70,79%

Tal y como se menciona en la nota 19.3, la sociedades del Grupo estan sujetas al cumplimiento
de determinados ratios financieros establecidos en los contratos de préstamo que estas tienen
suscritos. A este respecto, las citadas sociedades cumplen con las distintas clausulas, por lo que
no se ponen de manifiesto motivos que pudieran dar lugar a la resolucién de los contratos por
parte de los prestamistas.

o Riesgo de expansion del negocio a otros paises: No estd previsto actualmente ningin
proyecto concreto de expansién a otros paises. No obstante, en caso de que ITINERE realice una
expansion de su negocio hacia otros paises, si se considera que ello contribuird a su crecimiento
y rentabilidad futura, de forma previa a cualquier aprobacién de una inversion de este tipo, se
realizara un analisis exhaustivo sobre el terreno. Si bien toda expansién a nuevos ambitos
geograficos comporta un riesgo, la experiencia previa del equipo gestor en dicho desarrollo
internacional puede mitigar dichos riesgos.

o Riesgo de precio: Este riesgo es reducido, dado que las sociedades concesionarias operan en
un mercado regulado en el que las tarifas aplicadas son revisadas en funcion de la variacion
experimentada por el IPC. Asimismo, tal como se indica en la nota 21.3, la sociedad AP-1
EUROPISTAS tiene contratadas operaciones de cobertura con el objetivo de cubrir el riesgo de
variacion en la tasa de inflacion. Respecto a dicho instrumento financiero, sefialar que una
variacion en la tasa de inflacion de + 100 puntos basicos, tendria un efecio en la cuenta de
resultados consolidada de 1.083 miles de euros de gaslo financiero o de 1.079 miles de euros de
ingreso financiero, como consecuencia de la variacion en su valor razonable.

o Evolucion economica general: Respecto a la evolucion econémica general, el panorama actual
parece apuntar un cambio de signo que permitira superar la situacion de recesion econdmica en
Espaia. En base a la experiencia de afios precedentes se deduce que la evolucion de los traficos
esta relacionada con el comportamiento de la economia de las regiones en las que se encuentran
los activos del Grupo, lo que pone de manifiesto crecimientos superiores a la media que hacen
prever que la recuperacion puede ser mas rapida que la que pueda producirse en otras zonas de
la geografia nacional. Todo elio se ve, ademas, favorecido por 1a inexistencia, en las zonas en
cuestion, de vias alternativas de alta capacidad.

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

o Riesgos por dafos ocasionados en los trabajos de conservacion de las infraestructuras o, en su
caso, de obras de construccion 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 deﬂg@\@aﬂ’nuc
4

de seguro que cubren, entre otros, estos aspeclos. {g
/‘L: Pza.
i
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20.4 PoLiticA DE GESTION DEL CAPITAL

El principal objetivo de [a politica de gestion de capital del Grupo consiste en garantizar una estructura
financiera basada en el cumplimiento de la normativa vigente en Espaia y con lo establecido en los
pliegos de adjudicacion de cada una de las sociedades concesionarias que conforman el Grupo.

Los contratos de concesidon establecen un porcentaje maximo de financiacion de los activos
concesionales mediante recursos ajenos que actualmente el Grupo cumple.

21. ACREEDORES NO CORRIENTES

El detalle de esta ribrica del batance consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es como
sigue:

2014 K]
Miles de auros Reexpresado
Deudas con paries vinculadas (nota 24) 2255 2.079
Oftros acreedores 41.827 40101
Instrumentos financieros a valor razonable 17.824 14.922
Acreedores No Corrientes 61.906 57.102

21.1 DEUDAS CON PARTES VINCULADAS

Con fecha 20 de julio de 2012, ITINERE suscribié un contrato de préstamo con PEAR (LUX.)
INVESTMENT S.ARL., sociedad vinculada con su accionista principal, en sustitucién del que
manienia hasta dicha fecha, y cuyo principal al 31 de diciembre de 2014 asciende a 2.255 miles de
euros (2.079 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). El vencimiento del citado préstamo tendra
lugar el 31 de marzo de 2021, y su remuneracion consiste en un tipo de interés fijo anual del 8,5%.
Dicho contrato prevé la capitalizacion de intereses en caso de que éstos no sean abonados al término
del periodo de liquidacion. Este prestamo ha devengado intereses durante el ejercicio 2014 por
importe de 183 miles de euros, de los cuales 87 miles de euros se encuentran pendientes de
vencimiento (168 miles de euros durante el ejercicio 2013 de los que B0 miles de euros se
encentraban pendientes de vencimiento al cierre de 2013).

21.2 OTROS ACREEDORES

Esta rubrica recoge, principalmente, anticipos reintegrables registrados por AUDASA y AUCALSA
cuyo importe conjunto al 31 de diciembre de 2014 asciende a 41.735 miles de euros (40.026 miles de
euros al 31 de diciembre de 2013). Los citados anticipos se devolveran de acuerdo con la normativa
que los regula dentro de los cinco ejercicios siguientes al primero en que cada sociedad haya
amortizado la fotalidad de su endeudamiento interior y exterior, que se estima sera a mas de cinco
afos a partir de 31 de diciembre de 2014 v, 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
€uros.

21.3 INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE

El detalle de la valoracién de los instrumentos financieros derivados suscritos por las diversas sociedades
del Grupo al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es como sigue:

Miles de euros 2014 2013
Instrumentos Financieros a valor raznnable - activo (nota 12) 3.877 1.586
Instrumentos Financieros a valor razonable - pasivo (17.824) (14.922)
Instrumentos Financleros a valor razonable a largo plazo {13.947) {13.318)
Instrumentos Financieros a valer razonable - activo 241 -
Instumentos Financieros a valor razonable - pasivo {8.334) {9.648)
Instrumentos Financieros a valor razonable a corto plazo {8.083) {9.848)

Total Instrumentos financieros (22.040) (22.084) /]

I}
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De acuerdo con las politicas de gestién del riesgo adoptadas por el Grupo, dnicamente en determinadas
circunstancias se recurre a la coniratacion de instrumentos financieros derivados de cobertura de tipo de
interés o similares, procurando, en todo casg, 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 operaciones de cobertura se contemplan en el contrato de financiacion suscrito por
su Accionista Unico, PARTICIPACIONES AP-1 con la 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 tipo de referencia fijo asociado a los mismos se sitia en el 1,3975%.

En ocasiones, el Grupo opta por proceder a la refinanciacion de parte de su deuda, en un inlento de
reducir el coste de su pasivo financiero, adaptandolo a unas condiciones de mercado mas faverables. En
estos casos, y siempre que resulte posible, se procura que los instrumentos derivados contratados con
anterioridad, actien como instrumentos de cobertura del riesgo asociado a los nuevos flujos.

El Grupo identifica los instrumentos de cobertura de flujos de efective desde el momento de su
contratacion, ya que éstos permiten cubrir los flujos de caja asociados a la deuda.

De acuerdo con los requerimientos de la NIC 38, el Grupo ha realizado tests de eficacia, prospectivos y
retrospectivos sobre todos los instrumentos derivados de coberiura coniratados, a partir de los cuales,
éstos han sido clasificados como de coberiura eficaz, puesto que la relacion enire la evolucion del
instrumento de cobertura y e subyacente se encuenira dentro de fa horquilla 80%-125%.
Consecueniemente, los cambios en la valoracién de estos derivados son registrados contra palrimonio
neto.

No obstante lo anterior, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el derivado de inflacién de AP-1
EUROPISTAS no cumple con los requisitos establecidos por la normativa contable para su
designacién 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 2014, por importe de 4.310 miles de euros
de resultado positivo, se ha registrado en la ribrica “Variacion de valor razonable en Instrumentos
financieros” de la cuenta de resultados consclidada (7.685 miles de euros de resultado positivo al 31
de diciembre de 2013) (véase nota 29).

De acuerdo con lo estipulado en las condiciones del préstamo sindicado contratado por ITINERE en
agosto de 2011, y cuyas condiciones fueron novadas en julio de 2014, ésta tiene suscritos contratos
de permuta financiera con determinadas entidades financieras por el 50,62% del nominal del citado
préstamo, con el fin de cubrir el riesgo de tipo de interés asociado al mismo. A este respecto, la
Sociedad cumple con los requisitos establecidos por la normativa contable para la calificacion de
dichos instrumentos financieros contratados como de cobertura altamente eficaz.

Adicionalmente, en diciembre de 2013 se produjo el vencimiento de un contrato de permuta financiera
que la Sociedad tenia suscrito, asociado a un contrato de préstamo que fue cancelado en el gjercicio
2011. E! citado contrato de permuta financiera no estaba calificado como de cobertura, por 1o que los
cambios habidos en su valor razonable durante el citado ejercicio por importe de 132 miles de euros,
se registraron en el epigrafe de “Variacion de valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de resultados consolidada adjunta.

De acuerdo con lo estipulado en |as condiciones del préstamo sindicado contratado por ENAITINERE
y PARTICIPACIONES AP-1 EUROPISTAS en octubre de 2013 (véase nota 19.3), se suscribieron
nuevos contratos de permuta financiera (swap) y contratos de cobertura “CAP” con diferentes
entidades con el fin de cubnr el riesgo de tipo de interés asociado a la operamén ._.:. v
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los swaps de tipe de interés se sitia en torno al 1,88% y tienen su vencimiento en enero y julio de
2018. Los contratos de cobertura “CAP" tienen su vencimiento en enero de 2018 y su precio de
ejerciclo (strike) se sitia en el 2,50%. Los citados instrumentos derivados cumplen con los requisitos
establecidos por la normativa contable para su calificacion como de cobertura altamente eficaz,
excepto los contratos de cobertura “CAP", que al 31 de diciembre de 2014 no cumplen con los citados
requisitos, por lo que los cambios habidos en su valor razonable durante 2014, gue han supuesto el
registro de un gasto por importe conjunto de 1.552 miles de euros, se recogen en el epigrafe de
“Variacidn de valor razonable en instrumenios financieros” de la cuenta de resultados consolidada
adjunta.

El detalle de los instrumentos derivados coniratados por el Grupo al 31 de diciembre de 2014, asi
como su valoracion, y el desglose por vencimiento de los valores nocionales, se presenta a continuacion:

Vaforackén VENCIMIENTOS NOCIONAL

Noclonales

Miles de euros EARFALEY) S 2016 2017 208
Cabertura da tipo de Interés (permutas financieras) TEE 051 [FLREH {29.260) (347.037} (4d213) (ME5.241)
E Valoracién VENCIMIENTCS NOCIONAL
Moclonales .

Milas de guros 3214 015 2016 2017 1018
Cobertura de tipo de Intarés (CAP) 12012 E& {12.320) (14320 {12411} 152043

T Valoracién CALENDARIQ DE INGRESOS CUBIERTOS
Miles de suros aili MHZ4 (") 2015 2016 2017
Cobertura de inflacion Variable a Mo 4.050 45.031 46T 45343

Totsl valoracién (22.040)

(") Valoracidn posiliva - activo; Valoracién negativa - pasivo

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

£l impacto contra patrimonio neto durante el ejercicio 2014 correspondiente a los derivados de cobertura
de flujos de efectivo, ha supuesto el registro de un gasto neto de 1.269 miles de euros después de
impuestas (12.937 miles de euros de ingrese neto en 2013).

El detalle de la imputacién a resultados en los proximos ejercicios, del importe de los derivados de
cobertura de flujos de efectivo registrados en patrimonio neto al 31 de diciembre de 2014, es como sigue:

Miles de euros 2014

Un afo (6.093)
Dos afios (6.646)
Tres afos (2.991)
Cuatro afios y posteriores (3.334)
Total Vencimientos (23.064)

La valoracion recogida en el cuadro anterior no incluye el ajuste por riesgo de crédito de los derivados
que al 31 de diciembre de 2014 asciende a +1.032 miles de euros para los contralos de permuta
financiera y de cobertura de inflacion y a -8 miles de euros para los contratos CAP. Dicho ajuste forma
parte del valor razonable por el que se registran los derivados al cierre del gjercicio, de acuerdo con lo
establecido en la NIIF 13.

Los instrumentos financieros derivados suscritos por las sociedades del Grupo se clasifican dentro del
nivel 2 de jerarquia para la determinacion de su valor razonable (nota 3 (r)).

22. PROVISION POR ACTUACIONES DE REPOSICION

Tal y como se menciona en la nota 3 {0}, las sociedades concasionarias estdn sujetas al cumplimiento
de ciertas obligaciones contractuales, las cuales se reconocen y valoran de acuerdo con Ia,mgfﬁgmu
estimacion del desembolsc necesario para cancelar la obligacién presente en la fecha del bala QR C.

Carlos Trias
Bertran, 7
C.IF.. A-28200382
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El movimiento de la provision por actuaciones de reposicion a largo y corlo plazo durante el ejercicio

2014, es el siguiente;
Largo Corto

Miles de auros plazo plazo

Provisién por actuaciones da reposicién al 31 de diciembre de 2013 {reexpresado} 79.626 11579
Doataciones del pariodo 8534 .
Actualizacién financiera {nota 29} {549) .
Aplicaciones del perodo - (6.539)
Traspaso a corio plazo (24.974) 21974

Provislén por actuaciones de reposicién al 31 de diclembre de 2014 85.636 27.014

Como consecuencia de la aplicacion del IPC negativo del 1% correspondiente al cierre de 2014, la
actualizacidn financiera de la provisidon por actuaciones de reposicion registrada por las sociedades
del Grupo ha supuesto €l registro de un ingresa financiero de 549 miles de euros.

Las aplicaciones de provision realizadas se corresponden fundamentalmente con las actuaciones de

renovacion del firme llevadas a cabo por las autopistas del Grupo, asl como con la reposicién de
estructuras y diversas instalaciones.

23. OTROS ACREEDORES CORRIENTES

El detalle de esta ribrica del balance consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es
como sigue:

2013
Miles de euros 2014 Reeoxpresado
Deudas con partes vinculadas (nota 24) 2,163 1.269
Acreedores comerciales 5.745 5.030
Personal 6.640 6.428
Oftras deudas corrientes 8.303 56.076
Oftros pasivos financieros 1.733 1.974
Otros Acreedoraes Corriantas 24.583 70.777

Al 31 de diciembre de 2013 otras deudas corrientes recogia el pasivo regisirado por el Grupo por
importe de 44.314 miles de euros, correspondiente a la estimacion del impuesto derivado de la
reFatriacic'm de los beneficios generados por la venta, en 2009, de las sociedades participadas por
ITINERE CHILE (CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE CHILE LTDA. desde 2013).

A eslte respecto, v tras la materializacion durante el ejercicio del proceso de desinversion en Chile,
mediante la venta en mayo de la participacion en INVERSIONES TORRELODONES LTDA. (junto con su
participada, INVERSIONES BOADILLA LTDA.) asi como la disolucién y liquidacion en el mes de
noviembre de CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE CHILE, LTDA., se ha procedido a la baja
del citado pasivo (notas 1 (e) y 2 (d) (i}).

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

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad no mantiene saldos pendientes de pago por
operaciones comerciales gue acumulen un aplazamiento superior al plazo legal de pago de acuerdo
con lo dispuesto en |a Ley 3/2004, de 29 de diciembre y sus modificaciones posteriores mediante la
Ley 15/2010, de 5 de julio y el Real Decreto Ley 4/2013, de 22 de febrero.

La informacién sobre los pagos efecluados durante los ejercicios 2014 y 2013 a proveedores se
presenia a continuacion:

2014 2013 Reexpresado ST
Miles de euros Importe % Importa %a £ Ruo}b.
Dentro del plazo maximo legal 62.807 100 62.215 100 / i . 5
Reslo i B B 2 & Carlos Trias \".3.’0
Total pagos del ejercicio 62.807 100 62215 100 2| Bertran.7 [
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El periodo medio de pago a proveadores de las empresas del Grupo en 2014 se sitia en 46 dias.

24, PARTES VINCULADAS

El detalle de los gaslos e ingresos y otras fransacciones, realizadas por las empresas del Grupo con
partes vinculadas en los efercicios 2014 y 2013, desglosado por tipe de operacion y por parte
vinculada que ha intervenido en la misma, se presenta en los cuadros adjuntos.

Los cuadros adjuntos no incluyen las operaciones que han sido objeto de eliminacién en el proceso
de elaboracién de la informacién financiera consolidada. Asimismo, tampoco se incluyen las
operaciones que, realizandose en condiciones de mercado son de escasa relevancia en relacién con
la 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 Operaciones con Partes Vinculadas realizadas durante los gjercicios 2014 y 2013:

Miles de euros
GASTOS EINGRESOS

Gastes de explotacién
VALORIZA FACILITIES, S.AU
VALORIZA CONSERVACION DE INFRAESTRUCTURAS, SA
Gastos financleros - Obligaclones convartiblas (nota 29)
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT S ARL
KUTXABANK, S.A
NCG CORPORACION INDUSTRIAL, S L.
CAIXANQOVA INVEST, S.C.R.
CASER, SA
LIBERBANK, S.A
SACYR CONCESIONES, S.L.
OTROS (CONSEJEROS Y ALTA DIRECCION)
Ajuste por valoracidn a cosis amaortizado
Gastos financleros - otras deudas
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT.SAR.L. (nota 21.1)

TOTAL GASTOS

Ingresos da explotacién
AUTOPISTADE NAVARRA, SA.

TOTAL INGRESOS

Miles de auros
GASTOS E INGRESOS

Gastos de explotacidn

VALORIZAFACILITIES, 5.AU

VALORIZA CONSERVACION DE INFRAESTRUCTURAS, 5.A
Gastos flnancleros - otras daudas

PEAR LUYEMBOURG INVESTMENT,S.AR.L.

SACYR,S.A

TOTAL GASTOS

Ingresos de explotacién
AUTOPISTA DE NAVARRA, 5.A

TOTAL INGRESOS

Entidades det Grupo,
Asocladas y Otras Partes
Vinculadas
7.601

436
7.165
1.744
941
402

Entidades del Grupo,
Asocladas y Otras Partes
Vinculadas

8.527

95
6.433
168
168

6.695

338
338

338

2014

Ofros accionistas,

administradores y

directivos

2013

Total

- 7.601

- 436

- 7.165
T46 240
- 941

- 402
301 3014
288 288
= 9
144 144
- 384

10 10
4 13

- 183

- 183

T46 10.275

- 349
E 349

- 348

Otros accionistas,

administradores y

directivos
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- 6.527
+ 95
- 6.433
17 185
- 168
17 17

17 8.712

. 338
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o Saldos con Partes Vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

Miles de euros

SALDOS

Obligaciones convartibles no corrientes (nota 19.2)
PEAR LUXEMBOLIRG INVESTMENT, S ARL.
KUTXABANK, S.A
NCG CORPORACION INDUSTRIAL, S.L.
CAXANQVA INVEST, S.CR.

CASER,.SA

LIBERBANK, S.A

SACYR CONCESIONES, S.L.

OTROS (CONSEJEROS Y ALTA DIRECCION}
Ajusts por valoracién a coste amortizado

Otras Deudas no corrientas
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT.S.AR.L. (nota 21.1}

Obligaciones convartibles corrientes (nota 19.2}
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT,S AR.L
KUTXABANK, S.A
NCG CORPORACION INDUSTRIAL, S L.
CABANOVA INVEST,.S.CR.

CASER, S.A

LIBERBANK, S.A

SACYR CONCESIONES, S.L.

OTROS {CONSEJEROS Y ALTA DIRECCION}

Otras Deudas corrientes
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT.S.AR.L. (nota 21.1)
SACYR.S5.A
VALORIZAFACILITIES, S AU
VALORIZA CONSERVACION DE INFRAESTRUCTURAS, S.A

TOTAL DEUDAS

Activos corrlentes
SACYR CONSTRUCCION, S.AL.

SACYR,SA

TOTAL CREDITOS

Miles do euros

SALDOS

Otras Deudas no corrlentas
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT,S.AR.L. {nota 21.1)
Otras Deudas corrientes
PEAR LUXEMBOURG INVESTMENT.S.AR L. (nota 21.1)
SACYR, S.A
VALORIZA FACILITIES, S.AU
VALORIZA CONSERVACION DE INFRAESTRUCTURAS, S.A
TOTAL DEUDAS
Activos corrientas
SACYR CONSTRUCCION, SA
SACYR,SA
TOTAL CREDITOS

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Entidades del Grupo,
Asociadas y Otras Partes
Vinculadas

17.289
9.480
4.041

88

3.862
{160)
2.25%
2.255
22805
12 365
5.281

112
5047

2161
87

26

54
1.995
44.510
233
223

233

Entidades dat Grupo,
Asociladas y Otras Partes
Vinculadas

24079
2079
1.267
80

33
1.154
3.345
289
289

289
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2014

Ofros acclonistas,

administradores y Total
directivos
7.39% 24688
- 9.460
- 4041
3.030 3030
2.892 2.892
- 86
1.445 1.445
- 3.862
a7 97
{66} (226)
- 2255
- 2.255
9.758 32563
. 12365
- 5.281
3961 3961
3.780 3.780
- 112
1.889 1.889
- 5.047
128 128
2 2163
- 87
2 28
- 54
- 1.995
17,158 61.669
55 2B8
- 233
55 55
55 288
2013
Otros accionistas,
administradoras y Tatal
directivos
- 2079
- 2079
2 1.269
= 80
2 2
- 33
. 1.154
2 3.347
38 3z27
- 289
38 38
38 327
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o Operaciones de carécter financiero vivas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 realizadas con
entidades vinculadas, siendo, en su caso, los importes que se detallan, la participacion de las
entidades financieras en operaciones sindicadas:

En miles de euros

2014

Limites Importas
Entidad Empresa Grupo Tipo de Operacién disponibles dispuestos
KUTXABANK TINERE FINANCIAGION 112.250 107630
ITINERE AVALES - 1.791
ENAITINERE/PARTICIPACIONES AP-1 FINANCIAGION 9.499 9.499
GEBISA FINANCIAGION 2.600 305
GEBISA AVALES - 56
AP-1 EUROPISTAS AVALES - 3907
ABANCA ("} ITINERE FINANCIACION 70.500 70.220
ENAITINERE/PARTICIPACIONES AP-1 FINANCIACION 27.450 27.450
AUTOESTRADAS AVALES - 413
LIBERBANK ITINERE FINANCIACION 33.250 28630
ENAITINERE/PARTICIPACIONES AP-1 FINANCIAGION 8.723 8.723
{*) Denominacién de NCG BANCO, S.A. desde et 1 de diciembre de 2014.
En miles de auros
2013
Limites Importes
Entidad Empres=a Grupo Tipo de Operacion disponibles dispuastos
KUTXABANK ITINERE FINANCIACION 112 250 104.000
ITINERE AVALES 1.791
ENAITINERE/PARTICIPACIONES AP-1 FINANCIACION 9.844 9.844
GEBISA FINANCIACION 2.600 780
GEBISA AVALES - 24
AP-1 EUROPISTAS AVALES 3.907
AUBISA AVALES - 3.000
NCG BANCO ITINERE FINANCIACION 70.500 70.000
ENAITINERE/PARTICIPACIONES AP-1 FINANCIACION 28.446 28.446
AUTOESTRADAS AVALES - 413
LIBERBANK ITINERE FINANCIACION 33.250 25.000
ENAITINERE/PARTICIPACIONES AP-1 FINANCIACION 9.03%8 9039

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 que se aprueba el Texio
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, optaron, mediante acuerdo de los respectivos
organos competentes de cada sociedad, por la aplicacion, con efectos a partir del 1 de enero de 2009,
del Régimen de Consolidacion Fiscal, régimen otorgado por la Agencia Estatal de Administracion
Tributaria en virlud de comunicacion de la Delegacion Especial de Madrid de la AEAT de fecha 9 de julio
de 2009 por Ja que se comunica a la sociedad dominante el nimero de Grupo fiscal 36/09.

Las sociedades que conforman el perimetro de consolidacion 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 consclidado al 31
de diciembre de 2014 presenta en la rdbrica de “Activo por impuesto corriente”, un crédito frente a la
Hacienda Piblica por importe de 30.666 miles de euros resultante de la declaracién consolidada
correspondiente al ejercicio 2014 (2.773 miles de euros al 31 de diciembre de 2013, que ya han SIdO
cobrados a la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales consolidadas).

Bertran, 7
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2014, €l balance consolidado, presenta en la ribrica de “Pasivo por
impuesto corriente”, ta deuda derivada del impuesto sobre sociedades correspondiente a las
sociedades del Grupo radicadas en Espaiia que no tributan en régimen de consolidacion fiscal, y
cuya deuda asciende a 162 miles de euros (399 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

25.1 EJERCICIOS SUJETOS A INSPECCION FISCAL

Segun 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 2014, las
sociedades del Grupo que conforman el perimetre de consolidacidn fiscal, tiene abiertos a inspeccion
por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son aplicables desde el 1 de enero
de 2011 (ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010 para el Impueslo sobre Scociedades). No
obstante lo anierior, como consecuencia de las actuaciones de inspeccién que actualmente se estan
realizando en Sacyr, S.A.-anteriormente Sacyr Vallehermoso, S.A.-, sociedad cabecera del grupo
fiscal al que la Sociedad pertenecla hasta el momento en que se produjo el cambio en el accionista
de control (véase nota 3 (q)), la Sociedad tiene abierto a inspeccion el impuesto sobre sociedades de
los ejercicios 2007 y 2008, asi como el impuesto sobre el valor afiadido del ejercicio 2008. Como
consecuencia, entre otras, de las diferentes interpretaciones de la legislacion fiscal vigente, podrian
surgir pasivos adicionales como consecuencia de una inspeccion. Los Administradores de la
Sociedad consideran que dichos pasivos, caso de producirse, no afectarian significativamente a las
cuentas anuales consolidadas.

En relacién con lo anterior, con fecha 11 de junio de 2013 fue comunicado a la Sociedad dominante
por la Agencia Tributaria el inicio de actuaciones de comprobacién e investigacién del impuesto sobre
sociedades referido a los gjercicios 2007 y 2008, que a la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales consolidadas se encuentran adn en curso. A esie respecto, y en relacion con las
posibles contingencias que se pudieran derivar de las citadas actuaciones de comprobacion e
investigacion, SACYR, S.A. se compromete a mantener indemne a ITINERE y sus sociedades
participadas, en los términos establecidos en el contrato de compromiso de formulacion y aceptacion
de oferta publica de adquisicion de acciones de ITINERE suscrito en noviembre de 2008 entre
SACYR VALLEHERMOSO, S.A. y CITI INFRAESTRUCTURE PARTNERS L.P. (nota 1 (c)).

25.2 Tiro DE GRAVAMEN

El impuesto sobre sociedades del ejercicio 2014 se ha calculado aplicando los tipos nominales de
gravamen aplicables a las sociedades del Grupo en funcion 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 oiras, la
modificacion del tipo general de gravamen del Impuestc sobre las ganancias, situandolo en el 30% a
partir del ejercicio 2008 para las sociedades que fributen por este impuesto en Espafia y no tengan su
domicilio fiscal en un territorio foral.

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

Al 31 de diciembre de 2014, el Grupo ha devengado un ingreso por impuesto sobre sociedades que
asciende a 19.555 miles de euros (13.384 miles de euros en el ejercicio 2013).

La conciliacién entre el gasto por impuesto correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013, resultante de
multiplicar el beneficio contable por el tipo impositivo aplicable en Espana, v el impuesto ,,gﬂig-g[
sociedades real, es la siguiente: p QQ\P‘

7S Pza
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2013

Miles de euros 2014 Reexpresado

Resultado consolidado antes de Impuastos (93.212) {71.261}
Impuesto calculado al tipo impositivo del 30% 27.964 21.378
Diferencias permanentes yajustes de consolidacién ™ {24.521) {5.971)
Deducciones ybonificaciones ‘2 20.935 67
Ajuste por lipos de gravamen distintos ¥ (4.822) (2.090)
Impuesto sobre sociedades 19.555 13.384
Tipo efactivo 21,0% 18,8%
Activos por impuesto diferido 2471 4.644
Pasivos por impuesto diferido (32.337) (11.907)
Impuesto corriente 11.930 6121

1 {as diferencias permanentes y los ajustes de consolidacién se coresponden principalmente con

los ajustes derivados de la limitacion a la deducibilidad de los gastos financieros, el efecto
impositivo derivado de las diferencias de cambio generadas entre sociedades del Grupo, la
amortizacién del fondo de comercio surgido con anterloridad a la combinacién de negocios
dascrita en la nota 1 (d), asi como los resultados de las inversiones contabilizadas por el método
de la participacion.

En relacién con la limitacién a la deducibilidad de los gastos financieros, al 31 de diciembre de
2013 el Grupo dedujo gastos financieros nelos registrados en 2012 que no pudieron ser
deducidos en dicho ejercicio por superar el limite establecido por el Real Decreto 12/2012, de
30 de marzo, por importe da 27.262 miles de euros.
2y as deducciones y bonificaciones aplicadas en 2014 y 2013 se comesponden basicamente con
deducciones para evitar |a doble imposicion.
B g ajuste por tipos de gravamen dislintos recoge el efecto del diferente tipo impositivo aplicable en
las sociedades que tributan en el régimen foral del Pais Vasco, ast como también el ajuste con
impacto en resultados derivado def cambio de tipo impositivo introducido por la Ley 27/2014, de 27
de noviembre del Impuesto sobre Sociedades.

25.3 ImPuesTOS DIFERIDOS

El movimiento de los impuestos diferidos de activo y pasivo comrespondiente a los ejercicios 2014 y
2013, es el siguiente:

ACTIVOS PASIVOS
Diferencias  Créditos Por St
tamporarias pérmd.np:( Total dedantcipes combinacién OGS Tatal
deducities SR At raintegrables de negocios temporarias
Miles de suros imponiblas
Sakio al 1 de enaro 2013 (reaxprasado) 138.943 44.986 183929 39674 93,650 3.000 136324
Aas 18.800 . 16,600 - - T24 724
Bajas {12,500} (8.520) {21.119) {495) {10.902) {Bay {11477
Saldo al 31 de diclambre de 2013 {reexprasado) 142953 36487 178410 39473 B82.748 3644 12551
Atas 18.925 - 18.935 . - - -
Bajas (9:292) (7.267) {16.55%) 517} (10.802) (3.644) {15.083)
Austas por cambio de tipo Impositive {22.815) (4.472) {27.087) {8.390) {10.864) - {17.274)
Sakio al 31 de diclembre da 2014 129.982 24717 154,899 32272 60.982 . 91234
(nota 25.4)

Los activos por impuestos diferidos por diferencias temporarias deducibles se derivan principalmente de
los ajustes realizados en aplicacion de las NIIF en relacidon con la carga financiera diferida registrada por
las sociedades concesionarias a efeclos locales, de acuerdo con lo establecido por las normas de
adaptacién del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras
pablicas, aprobadas por la Orden EHA/3362/2010, de 23 de diciembre, vigentes en Espaiia.

Adicionalmente a lo anterior, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, con
efectos para los periodos impositivos que se inicien dentro de los afios 2013 y 2014, se introduce una
limitacién del 70% a la deducibilidad de la amortizacién del inmovilizado material, intangible y de las_
inversiones inmaobiliarias. A este respecto, se introduce, asimismo, que la amortizacién conta 'EBHRUG

no resulte fiscalmente deducible, se deducira de forma lineal durante un plazo de 1 £ 4 Pu )(50
3 za .
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opcionalmente, durante la vida util del elemento patrimonial, a partir del primer periodo impaositivo que
se inicie dentro del afio 2015. Como consecuencia de lo anterior, al 31 de diciembre de 2014 las
sociedades del Grupo tienen registrados activos por impuesto diferido por este concepto por importe
de 13.692 miles de euros {6.732 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

Los pasivos por impuesto diferido se corresponden con el efecto impositivo derivado de los ajustes por
valoracion a valor razonable de los aclivos y pasivos adquiridos en la combinacién de negocios llevada a
cabo en 2009 {véase nota 4). Recoge asimismo, €l efecto impositivo derivado de la valoracion a valor
razonable de los anticipos reintegrables concedidos a AUDASA y AUCALSA.

En el Estado de Resultado Global consolidado se recoge el efecto impositivo de los ingresos y gastos
directamente imputados al patrimonio neto derivado de las coberluras de flujo de efectivo, asi como el
generado por las transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias de las citadas coberturas.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre del Impuesto sobre Sociedades, publicada en el BOE de fecha
28 de noviembre de 2014 incluye, entre otras, la modificacion del tipo general de gravamen que pasa
del 30% al 28% en el ejercicio 2015 y al 25% para ejercicios posteriores. Como consecuencia de
dicha modificacion, las sociedades del Grupo han procedido a ajustar el saldo de los impuestos
diferidos, valorandolos al tipo de gravamen aplicable en el momento estimado de su reversién e
imputando dichos ajustes a la cuenta de resultados o a patrimonio neto, segin el criterio seguido en
la contabilizacion de la partida que dio origen al reconocimiento del citado impuesto diferido.

En base a lo anterior, el saldo de los activos y pasivos por impuesto diferido ha sido ajustado y los
impactos derivados de los citados ajustes se muestran en el cuadro anterior en la linea de “Ajustes
por cambio de tipo impositivo”. Los efeclos de dichos ajustes en el patrimonio neto consolidado se
desglosan como sigue:

Miles de euros pre
Ajustes conimpacto an (*):
- Cuenta de resullados consolidada (4.811)
- Resenas por cobertura de flujos de efectivo {1.058)
- Ganancias acumuladas yobras resenas {2.370)
Total (8.238)

("} Incluye el efeclto derivado de los ajustes correspondientes a AUDENASA cuyos
saldos de impuestos diferidos, en aplicacion de [a NIIF 11, no figuran en balance.

A este respecto, vy en relacion con el active por impuesto diferido derivado de la limitacién a la
deducibilidad de las amortizaciones establecida por la ley 16/2012, de 27 de diciembre, la disposicién
transitoria 37 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, establece que las sociedades tendran derecho
a una deduccién en la cuota integra del 5% de las cantidades que se integran en la base imponible
del periodo impositivo consecuencia de la reversion fiscal del gasto ajustado por las amortizaciones
no deducidas en los periodos 2013 vy 2014 (2% de deduccién en 2015). Asi pues, y como
consecuencia de lo anterior, al 31 de diciembre de 2014 el importe del citado activo por impuesto
diferido no ha sido ajustado.

25.4 BASES IMPONIBLES NEGATIVAS Y DEDUCCIONES PENDIENTES DE COMPENSAR

Al 31 de diciembre de 2014 el Grupo mantiene créditos fiscales por importe de 24.717 miles de euros
correspondientes, fundamentalmente, a bases imponibles negativas pendientes de compensacion con
beneficios futuros. El detalle por sociedades de los citados créditos fiscales pendientes de compensacion
o aplicacién, es como sigue:

Miles de euros Total

MNERE 5199

ENAITINERE 14.294

AUCALSA 4232 i)

AUTOESTRADAS 992 eSTRy,-

Total 24717 //?*; UC‘;;.
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Los citados créditos fiscales figuran registrados en la rObrica de “Activos por impuesto diferido™ del
balance adjunto. Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que se generaran beneficios
fiscales futuros que permitiran fa compensacion de los citados créditos fiscales,

Adicionalmente, la sociedad del Grupo ENAITINERE, fiene bases imponibles negativas pendientes de
compensacion, generadas con anterioridad a la incorporacién de la Sociedad al grupo de fributacién
consolidada, por importe de 8.950 miles de eurcs, que no se han registrado al existir dudas sobre su
recuperacion futura.

Segun lo dispuesto en el Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosio, y posterior modificacion
mediante el Real Decreto 20/2012, de 14 de julio, el Grupo de consolidacion fiscal tiene limitada la
compensacion de bases imponibles negativas en el ejercicio 2014 al 25% de la base imponible previa
a dicha compensacion. Como consecuencia de lo anterior, durante el ejercicio 2014 el Grupo ha
compensado bases imponibles negativas por importe de 7.267 miles de euros (8.529 miles de euros
en 2013).

De acuerdo con lo dispuesio en el Real Decreto 12/2012, de 30 de marzo, con efecios para los
periodos impositivos iniciados a partir del 1 de enero de 2012, se introduce una limitacion a la
deducibilidad de gastos financieros, de modo que Unicamente son deducibles los gastos financieros
netos hasta un importe del 30% del beneficio operativo del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2014 el Grupo acumula gastos financieros nelos que no han podido ser
deducidos por superar el limite establecido por el citado Real Decreto, por importe de 140.203 miles
de euros (89.423 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). Las sociedades del Grupo han
adoptado un criterio de prudencia, optando por no registrar los créditos fiscales derivados de la
aplicacion de la mencionada limitacion.

De acuerdo con lo dispuesto en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, no existen limite temporal para la
compensacién de bases imponibles negativas ni para la deduccién de los créditos fiscales derivados
de ia limitacién a la deducibilidad de os gastos financieros.

26. IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS

El desglose de la cifra de negocios por actividades correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013, es el
siguiente;

2013
Miles de euros 2014 Reexprasado
Recaudacidn de peajes 223.165 218.024
Compensacion Administraciones Poblicas 25.646 27173
Prestaciones de senicios 349 323
Importe neto cifra de negocios 249,160 245,520

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios por sociedad comespondiente a los ejercicios
2014 y 2013, es como sigue:

2013
Miles de euros 2014 Reexpresado
AUDASA 127.748 125213
AP-1 EUROPISTAS 62.839 60.426
AUCALSA 35015 34.361
AUTOESTRADAS 13.523 13472
AUBISA - 6.168
GEBISA 9686 5.555
ITINERE 76 63
ENA 273 261
Importe neto cifra negocios 245,520
La totalidad de la cifra de negocios consolidada se ha reallzado en el mercado espaiiol. /f/ ESTan
Fy
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27. GASTOS DE PERSONAL

El detalle de los gastos de personal registrados en el ejercicio 2014 y 2013, es como sigue:

2013
Miles de euros 2014 Reexpresado
Sueldos salarios y asimilados 26.269 27.053
Cargas sociales 7.591 7.620
Gastos de personal 33.880 34.873

Asimismo, del importe de cargas sociales del ejercicio 2014, 6.806 miles de euros corresponden al coste
de Seguridad Social de las empresas del Grupo (6.821 miles de euros en el ejercicio 2013; cifra
reexpresada),

E! detalle del personal medio en 2014 y 2013, segun su categoria profesional, es el siguiente:

2013
2014 Reexpresado
Directivos 18 18
Técnicos 53 57
Administrativos 73 77
Otro personal 462 482
Eventuales 23 15
Total 629 649

El detalle de distribucion por categoria y sexo a 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

Hombres Mujeres
2013 2013
2014 Recxpresado 2014 Reexpresado
Direclivos 16 16 2 2
Técnicos 43 48 13 13
Administrativos a0 32 38 39
Otro personal 339 353 179 190
Eventuales 13 9 11 5
Total 441 458 243 249

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Consejo de Administracion de la Sociedad se compone de 12
hombres y 3 mujeres.

28. SERVICIOS EXTERIORES Y OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

E! detalle de las cuentas que componen esta ribrica referido a los ejercicios 2014 y 2013, es el siguiente:

2013
Miles de euros 2014 Reexpresado
Suministros 250 2797
Reparacién y conservacion 13152 13.861
Seguros 2010 2.287
Arrendamientos y canones 730 777
Servicios profesionales independientes 2472 2215
Servicios bancarios 1.563 1.534 e
Publicidad, marketing y relaciones piblicas 312 376 7:{9&'51-9“'0 N
Qtros gastos de explotacién 1.814 2020 if @' Pza. Cf%
Tributos 2.134 2073 T8¢( Carlos Trias \in
Servicios exteriores y otros gastos de explotacién 26,718 27.940 % i Bertran, 7 J':.'n
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29, GASTOS E INGRESOS FINANCIEROS

El detalle de los gastos e ingresos financieros correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013, se muestra

a continuacion:

Milos de euros

Gaslos financieros

Actualizacién provisién para actuaciones de reposicidn (nota 22)
Gastos financieros

Ingresos financieros

Ingresos financlaros

Variaclén de valor razonable en Instrumentos financleros (nota 21.3)
Total resultado financlero

2013

2014 Reexpresado
(154.174) {131.185)
549 (492)
(153.825) {131.677)
4.314 2.530
4314 2.530
2.758 7817
(146,552) {121.329)

El desglose, por concepto, de los gastos financieros registrados en los ejercicios 2014 y 2013, es como

sigue:

Miles de euros 2014

Deudas con entidades de crédito (85.251)
Obligaciones no convertibles (71.922)
Cbligaciones convertibles {2.491)
Otros gastos financieros (3.237)
Gaslios financieros netos impulados a Inversion B727
Total Gastos financieros (154.174)

30. ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

2013
Regxpresado
(70.899)
{56.933)

(3.353;

{131.185)

Tal y como se comenta en la nota 1 (e), a lo largo del ejercicio 2014 se ha llevado a cabo un proceso
de desinversién en Chile mediante el cual se han enajenado o liquidado las sociedades chilenas en
las que el Grupo participaba. Asimismo, y de acuerdo con o indicado también en la nota 1 (e), la
sociedad TUNELES DE ARTXANDA ha sido clasificada como actividad interrumpida.

Como consecuencia de lo anterior, los ingresos y gastos aportados por estas sociedades al resultado
consolidado y cuyo neto se presenta en la ribrica “Resultado consolidado de las actividades
interrumpidas” de las cuentas de resultados consolidadas comespondientes a los ejercicios 2014 y 2013,

se desglosan como sigue:

2013

Mites de euros 2014 Reexpresado
Otros ingresos de explotacion 137 4
Total ingresos de explotacion 137 4
Variacién de las provisiones 44.314 -
Sendclos exeriores y ofros gastos de explotacidn (3.162) {535}
Total gastos de explotacién 41152 (535)
RESULTADO DE EXPLOTACION 41.269 (531)
Ingrasos financieros 3.462 168
Inlereses de crédilos {14.345)

Otros gastos financieros {151) -
Diferancias de cambio 4628 157
Resultado por enajenacion de insirumentos financieros (7.168) .
RESULTADO FINANCIERD {13.574) 325
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 27.715 {206)
Impuesto sobre sociedades (4.873} (18.219)
RESULTADO ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 22,842 (18,425}
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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 2014 y 2013, es como sigue:

2013

Miles de euros 2014 Reexpresado

Flujos Netos de Tesoraria por Actividades de Explotacién - 832
Flujos Netos de Tesoreria por Actividades de Inversion {3.910} (24)
Flujos Netos de Tesoreria por Actividades de Financlacién - 39
Efecto variacién tipo de cambio - {511)
VARIACION DE EFECTIVO Y OTROS MEDIO$S LIQUIDOS EQUIVALENTES {3.910} 337
Saldo al inicio del perlodo 3.954 3.617
Saido al final del periodo 44 3.954

La conciliacién entre el gasto por impuesto de actividades interrumpidas de los ejercicios 2014 y 2013,
resultante de multiplicar el beneficio contable por el tipo impositive aplicable y el impuesto sobre
sociedades real, es como sigue:

2013
Mies de euros 2014 Reexpresado
Rasultado consolidado antes de Impuestes 27.715 {206)
Impuesto calculado al tipo impositivo 30 % {8.315) 62
Diferencias permanentes ¥ (1271) (28.099)
Deducclones yotros @ 4.712 9.818
Impuesto sobre sociedades {4.873) (18.219)

{1} Las diferencias permanentes de 2014 incluyen fundamentaimente el ajuste positivo
en la base imponible por valor de 21.955 miles de euros derivado de las rentas de
fuente extranjera sujetas a tributacion, surgidas como consecuencia del proceso de
desinversién en Chile Hlevado a cabo a lo largo de 2014, en aplicacién de lo
dispuesto en los articulos 21 y 32 de la Ley del Impuesio sobre Sociedades
espailol. Dicho ajuste incluye 17.279 miles de euros en conceplo de rentas de
fuente extranjera sometidas a tributacién vy 4.676 miles de euros en concepto de
impuesto pagado por la sociedad extranjera con derecho a deduccldn para evitar la
doble imposicion internacional. Adicionalmente, incluye ajustes derivados de la
cancelacién de pasivos asociados & la desinversion de cardcter no tributable (nota
23).

Respeclo a ias diferencias permanentes da 2013, incluyen el ajuste positivo en la
base imponible por valor de 56.496 miles de euros derivado del dividendo en
especie reclbido por I[TINERE de su participada residente en Chile
CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE CHILE LTDA., realizado en
aplicacién de lo dispueslo en los arliculos 21 y 32 de la Ley del iImpuesto sobre
Sociedades espaiiol. Dicho ajuste incluyé 47.431 miles de euros en conceplo de
rentas de fuente extranjera somelidas a tributacion y 9.0685 miles de euros en
concepto de impuesto pagado por la sociedad exiranjera con derecho a deduccién
para avilar la doble imposicién internacional. En relacién con lo anteror, una parie
del dividendo percibido (71.642 miles de euros) quedd exento de tributacidn por
tratarse de un dividendo repartide con cargo a reservas que cumplen los requisitos
det articulo 21 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

(2} Las deducciones y bonificaciones aplicadas en 2014 y 2013 se coesponden
basicamente con deducciones para evitar la doble imposicion en relacién con los
dividendos de fuente extranjera percibidos por ITINERE en ambos elercicios de
CONSTRUCTORA E INMOBILIARIA ITINERE CHILE LTDA.
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31. RESULTADO DEL EJERCICIO
El detalle del resultado afribuible a la sociedad dominante, considerados los ajustes de consclidacién,

neto de efecto impositivo y desglosado por sociedades, correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013, es
el siguiente:

2013

Miles de auros 2014 Reexpresado

TiINERE (45.334) (37.584)
ENATINERE (14.280) {9.438)
ENA {1.885) (2.265)
PARTICIPACIONES AP-1 (9.706) (9.833)
AUDASA (5.294) (2.907)
AUCALSA (2.956) (3.510)
AUDENASA (588) (990}
AUTOESTRADAS 2.356 2432
AP-1 EUROPISTAS 3.300 4394
ALBISA 47 1.163
GEBISA 807 358
BIP & DRIVE (301) -
Resultado actividades continuadas (*) {73.834) (58.180)
Resultado actividades interrumpidas 22.842 {18.425)
Resultado del ejercicio (50.992) (76.605)

(") Incluye el resultado atribuible a la sociedad dominante

32. BENEFICIO POR ACCION

Beneficio basico por accidn

El beneficio basico por accion, calculado como el cociente entre el resultado neto atribuido a la sociedad
dominante en el periodo y el nimero medio ponderado de las acciones en circulacién durante dicho
periodo, excluido el niomero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo,
correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013, es como sigue:

Miles de euros 2044 2013

Resultado neto atribuido a la Sociedad domInante (50.892) {76.605)
Nimero medio ponderado de acciones en circulacién {en miles) 452.805 452.805
Menos numero medio accionas propias {en miles) (53} (53}
Niamero medlo de acclones para determinar el benaficlo basico por acclén 452.751 452.751
Banaeficlo Basico por Acclén en auros (0,11) (0,17)

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 momento de la
emision de las acciones ordinarias potenciales, si estas se hubiesen puesto en circulacion durante el
propio perigdo,

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Sociedad matriz no tiene acciones ordinarias potenciales
dilusivas, por lo que el beneficic diluide por accidn es coincidente con el beneficio basico por accion.
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33. INFORMACION RELATIVA A ADMINISTRADORES Y PERSONAL DE ALTA DIRECCION DE LA
SOCIEDAD

Las remuneraciones devengadas durante fos ejercicios 2014 y 2013 por el conjunto de los miembros
del Consejo de Administracién, por todos los conceplos, ha sido de 260 miles de euros, en cada
ejercicio.

Asimismo, miembros de Alta Direccién de la Sociedad que forman parte de su Consejo de Administracién
han devengado remuneraciones por importe total de 866 miles de euros (747 miles de euros durante el
ejercicio 2013), mientras que aquéllos que no forman parte del mismo han devengado remuneraciones
por valor total de 1.412 miles de euros (1.235 miles de euros durante el gjercicio 2013).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad mantiene préstamos a favor de miembros del Consejo de
Administracion, por importe de 333 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 o
del personal de Alta Direccién, ni se mantienen saldos deudores o acreedores con la Sociedad, distintos
a los mencionados anteriormente al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (véanse notas 19.2 y 24).

Durante los ejercicios 2014 y 2013, los Administradores de la Sociedad no han realizado con ésta ni con
otras sociedades del Grupo operaciones ajenas al tréfico ordinario o en condiciones distintas a las de
mercado. Asimismo, los Administradores de la Sociedad, asi como las personas vinculadas a los
mismos, no han incurrido en ninguna situacion de conflicto de interés que deba ser objeto de
comunicacion de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, sin perjuicio de los hechos ocurridos con ocasion de la convocatoria y reunion
del Consejo de Administracién de la Sociedad celebrado el dia 18 de diciembre de 2014, recogidos en el
acta de dicha reunion, de la que se deduce que dos consejeros vinculados al grupe Sacyr solicitaron a la
Sociedad cierta informacion relacionada con un proceso de licitacion iniciado en la filial AUDASA en el
que una sociedad del grupo Sacyr participaba como licitador, habiendo estimado el Presidente del
Consejo de la Sociedad que no procedia su entrega, entre otras razones, por estar incursos dichos
consejeros en una situacion de conflicto de interés. No obstante, los Administradores de la Sociedad
estiman que estos hechos, que se encuentran pendientes de resolucion judicial a la fecha de formulacion
de las presentes cuentas anuales, no tienen efectos relevantes para ias mismas.

34. AVALES Y GARANTIAS

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Grupo tiene otorgados avales de diversas entidades bancarias por
los importes siguientes:

Miles de euros 2014 2013
Avales de consfruccion 7.382 7.412
Avales de explotacion 47.831 50.830
Fianzas bancarias 3.061 4,550
Ctros avales financieros 4.676 4676
62.950 67.468

Asimismo, en el marco de las operaciones financieras suscritas por la sociedad N6 Concession
Limited, transmitida por ITINERE en 2009 una vez materializada la oferta publica de adquisicion de
acciones (véase nota 1 (c)), la Sociedad garantizaba determinada contingencia referente al nivel de
trafico. Con fecha 1 de octubre de 2014 la citada garantia fue cancelada como consecuencia de la
amortizacion total de las obligaciones financieras cubiertas por la misma. Este compromiso asumido
por ITINERE estaba, a su vez, garantizado por Sacyr Vallehermoso, S.A. (actualmente Sacyr, S.A.} y
por otras sociedades de su grupo, de acuerdo con lo establecido en el contrato de OPA descrito en |a
nota 1 (c).

Adicionalmente, en virtud de los contratos financieros suscritos por las sociedades del Grupo, existen.
determinados compromisos que se recogen en la nota 19.
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Los Administradores de la Sociedad estiman que no surgird pasivo alguno derivado de estas
garantias.

35. LiTIGIOS Y CONTINGENCIAS

Algunas sociedades del Grupo estén inmersas en ciertas 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 procedimienios pueda tener efectos
significativos en la informacion financiera del ejercicio 2014 del Grupo, en caso de ser fallados en su
contra.

36. MEDIO AMBIENTE

Se efectian trabajos habituales de proteccion 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 plantacién de setos y
otras especies vegetales en la mediana y en otras zonas de la autopista.

El importe de los gastos de caracier ordinario comespondiente a las actuaciones indicadas no es
significativo y no se considera necesaria provision alguna para cubrir riesgos 0 gastos correspondientes a
actuaciones medioambientales. En consecuencia, no se han efectuado dotaciones a esta provision al
cierre del presente ejercicio.

37. OTRA INFORMACION

Los honorarios por servicios de auditorfa relativos al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014
incluidos en las cuentas anuales consolidadas correspondientes a la sociedad dominante y resto de
sociedades consolidadas ascienden a 176.760 euros (180.260 euros en el ejercicio 2013; cifra
reexpresada). Los honorarios por otros servicios de verificacion contable refativos al ejercicio terminado &
31 de diciembre de 2014 ascienden a 9.600 euros (3.200 euros en el ejercicio 2013).

El importe indicado se refiere exclusivamente a servicios de auditoria y otros servicios de verificacion
contable e incluye la totalidad de los honorarios relativos a los mencionados conceptos
correspondientes al ejercicio 2014 con independencia del momento de su facturacion.

Por ofro lado, ofras entidades afiliadas a KPMG International facturaron al Grupo ITINERE, en concepto
de asesoramiento fiscal y otros, 107.500 euros durante el ejercicio 2014 {57.200 euros en 2013).

38. PLANES ECONOMICO-FINANCIEROS

De acuerdo con la normativa espaiiola vigente, las sociedades concesionarias del Grupo presentaron en
su momento ante las comespondientes Administraciones concedentes, Planes Econdmico-Financieros
que prevén la recuperacion total de la inversion en la autopista asi como de la carga financiera diferida, y
la amortizacién 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 presentaron ante la
Administracion concedente unas Previsiones Financieras Actualizadas (las cuales se presentaron a
requerimiento de la Administracion), que recoglan las modificaciones derivadas de la normativa
coniable aplicable a las empresas concesionarias tras la entrada en vigor de fa Orden
EHA/3362/2010, de 23 de diciembre y en las que se revisaron y actualizaron determinados estimados
contables que sirven de base para la determinacién y regisiro de ciertas magnitudes.

Asimismo, con fecha 19 de noviembre de 2014, el Goblerno de Navarra procedio a la aprobacmg-,qu_s TRy
un nuevo Plan Econdmicao-Financiero de AUDENASA. / ), 2,
A Pza. “3
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En cuanto a los criterios seguidos por las sociedades concesionarias para la determinacion de las
magnitudes mas relevantes de sus respectivos Planes Econdmico-Financieros, los mas significativos
son:

o IPC: Se ha estimado un indice de precios al consumo medio anual que se sitia en torno al 2%
hasta el final de los respectivos periodos concesionales.

o Trafico: La Intensidad Media Diaria (en adelante IMD) a lo largo de los periodos concesionales se
ha calculado considerando las series de crecimiento del trafico contempladas en cada modelo
financiero, que constituyen el escenario de equilibrio econémico-financiero de los contratos
concesionales. Las hipotesis de crecimiento del trafico constituyen asimismo una de las bases
principales del Plan Econdmico-Financiero, pues, delerminan 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 las sociedades elaboran sus cuentas
anuales individuales.

o Revisién de tarifas: Las tarifas a aplicar por las sociedades estan reguladas por las entidades
concedentes y son revisadas anualmente conforme a lo establecido en la legislacion aplicable a
estos efectos. En algunos casos, la férmula de revision incorpora un facior corrector basado en
las desviaciones entre las IMD realmente obtenidas y las previstas. Asimismo, y tal y como se
menciona en la nota 14, parte de los ingresos de peaje que perciben las sociedades del Grupo,
provienen de las Administraciones concedentes, en virtud de lo establecido en los contratos y
convenios que rigen los distintos acuerdos de concesion y demas legislacion al efecto.

o Ingresos de peaje: Los ingresos de peaje se obtienen como resultado de la aplicacion de las
hipotesis referentes a crecimientos de trafico y revisiones de tarifas.

o Gastos de explotacion: Con caracter general su evolucion esta ligada al IPC.

o Gastos financieros: Para la determinacion de los gastos financieros se ha considerado la
estructura financiera actual de cada sociedad. En las refinanciaciones que se produzcan a lo
largo del periodo concesional se han considerado condiciones similares a las contempladas en
los respeciivos Planes Economico-Financieros presentados por las sociedades a las
Administraciones en su dia, o en su caso, actualizadas sobre la base de las Ullimas emisiones de
deuda realizadas.

o Inversiones de reposicion: Las sociedades han elaborado planes plurianuales de actuaciones a
realizar sobre sus infraestructuras a lo largo del periodo concesional, y hasta la fecha de
reversion de las infraestructuras a las respectivas entidades concedentes, disefiados para
garantizar la adecuada prestacidn de los servicios que constituyen su objeto social. Dichos planes
sirven de base para el registro sisteméatico de las correspondientes provisiones en funcion del uso
de las infraestructuras y hasta el momento en que deban realizarse dichas actuaciones, las
cuales derivan de un desgaste continuo de ésias y de la obligacion de mantenerlas en un
adecuado estado de uso (nota 22).

El detalle de las aciualizaciones de tarifas a aplicar en 2015 en las distinlas sociedades
concesionarias del Grupo, es como sigue:

Incremento

Sociedad concesionaria Acuerdo concesional Legislaciion en base a la cual se ravisan las tarlfas
tarifas 2015
AUDASA AP-8 Ei Ferrol-Tuy Ley 14/2000 de 29 de diclambre Administracién del Estado 0,00%
AP-1 EUROPISTAS AP-1 Burgas-Armifon b 0.00%
AUCALSA AP-66 Campomanes-Ladn - 0,00%
AUDENASA AP-15 Tiadela-lrurzin Conwenio de 25 de mayo de 2007 Gobierno de Navarra -0,095% ()
AG-55 A Coruha-Carballo y Raeal Decreto 210/1990 de 16 de febrero y Decreto 100/2008 de .
AUTOESTRADAS AG.57 Pusairos Val Mtor 17 de abril de la Xunta de Galicla D005% O oo
A P-E'STRUC'
(") Estas sociedades revisan sus (arifas en base al 95% del IPC interanual de octubre, ? _/g(?“ ).6-
£ = Pza. ‘{-p
{8 Carlos Trias \u
14| Bertran.7 ¢
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39. ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LA NIIF 11

Tal como se indica en la Nota 2 (g), las presentes cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014 son las primeras que se formulan aplicando la NIIF 11-
Acuerdos conjuntos. El cambio fundamental que plantea la NIIF 11 respecto de la anterior norma, es
la eliminacién de la opcidon de consolidacion proporcional para las entidades que se conirolan
conjuntamente, que han pasado a consolidarse por ei método de la participacion.

Lo dispuesto en esta norma afecta al método de consolidacién aplicable a |la sociedad del Grupo
AUDENASA, participada al 50%, y supone la reclasificacion de todos los activos y pasivos de la
citada sociedad, previamente consolidada por integracién proporcional, a una participacion registrada
en el epigrafe “Participaciones en entidades asociadas y negocios conjuntos” del balance
consolidado, siendo el efecto de su aplicacion patrimonialmente neutro.

Tal y como se menciona en la nota 2, la fecha de adopcion de la citada NIF por el Grupo es el 1 de
enero de 2014, si bien, las cifras de los estados financieros referidas al 31 de diciembre de 2013 han
sido reexpresadas a efectos comparativos, como consecuencia de la aplicacion de la NIIF 11 con
fecha de transicion 1 de enero de 2013.

La conciliacion entre las magnitudes del balance consolidado al 1 de enero de 2013 y al 31 de
diciembre de 2013, asi como de |la cuenta de resultados consolidada y el estado de fiujos consolidado
al 31 de diciembre de 2013, que se corresponden con las incluidas en las cuentas anuales
consolidadas que fueron formutadas por el Consejo de Administracion de a Sociedad y las obtenidas
en aplicacién de la NIIF 11, que se incluyen en ias presentes cuentas anuales consolidadas a efectos
comparativos, es como sigue:

ZRESTRUL

* __.--'__'--.._C‘)'c

7 Pza.  N%

{ Carlos Trias ‘u'fn.
Bertrén. 7 |

\HKC LF - A-28200392/ &
i \_/

L
NG S
%20 Typo®

A

ity
\(INE

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales Consolidadas 2014. Pagina 74 de 93

)



ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

Balance consolidado al 1 de enero de 2013:

Impactos 1113
Milas de euros bl adopcién NIIF 11 Reexpresado
ACTIVO
ACTIVOS NO CORRIENTES 4.460.357 {43.760) 4.418.597
Inmoviliacionas materiales 5,008 {529) 4.479
Acuerdos conceslonales 3.274.288 {255.388) 3.018.900
Inversiones inmobikarias 2.229 - 2.229
Otros activos intangibles 1.047 (34) 1.013
Fondo de comercic 986.045 - 966.045
Participaciones en enlidades asociadas y negocios conjuntos - 219.361 219.361
Aclivos financieros no corrientes 742 (101) 641
Activos por tmpuesto diferido 190.998 (7.069) 183.929
ACTIVOS CORRIENTES 145.158 (14.114) 131.044
Esxstencias 1.162 (59) 1.103
Deudores comerciales yotras cuentas a cobrar 53371 (1.473) 51.898
Inversiones financleras corrientes 45 - 45
Efectivo y squivalentes al efectivo 89.770 {12.551) 77.219
Otros activas corrientes 810 (32) 778
TOTAL ACTIVO 4.605.515 (57.874) 4.547.641
impactos hlafak}
Miles de euros Izeoz adopcién NIIF 11 Reexprasado
PATRIMONIO NETO 1.278.859 - 1.278.859
Patrimonio neto atribuldo a acclonistas de la dominante 1.277.136 - 1277136
Capital suscrito 221.874 - 221.874
Prima de emisién 1.038.560 - 1.038.560
Acciones propias {187) * (187)
Reservas (44 058) - (44.058)
Gananclas acumuladas yoiras resenas 60,947 - 80947
Particlpaciones no dominantas 1723 - 1.723
PASIVOS NO CORRIENTES 1.833.545 (26.891) 1.806.854
Ingresos diferidos 837 - a37
Provisiones para actuaciones de reposicién 82.828 (7.897) 74931
Pasivos financieros no comientes 1.471.812 {1) 1.471.811
Acreedores no comientes 122.751 - 122.751
Pasivos por impuesio diferido 155317 {18.993) 136.324
PASIVOS CORRIENTES 1.493.111 (30.983) 1462127
Pasivos financieros comentas 1.411.532 (26.599) 1.384.933
Provisiones para actuaciones de reposicidn corrientes 20106 {2.456) 17.650
Acreedores corrienies 61.473 {1.928) 58.545
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 4.605.515 {57.874) 4.547.641
?.F‘EQTH"C‘
i é‘-/ Pza. (’*3'4
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Balance consolidado al 31 de diciembre de 2013:

Miles de euros

ACTIVO

ACTIVOS NQ CORRIENTES
Inmosilizaciones malerizles
Acuerdos concesfonales
Inversiones inmobiliarias
Otros activas intangibles
Fondo de comercio

Participacionas en entidades asociadas ynegocios conjuntos

Aclivos financleros no cofrientes
Activos por impuesto diferido

ACTIVOS CORRIENTES
Existancias
Deudoras comerciales yolras cuentas a cobrar
Inversiones financieras comientes
Efectivo yequivalentes al efectivo
Otras activos corrientes

TOTAL ACTIVO

Miles da euros
PATRIMONIO NETO
Patrimonio neto atribuldo a accionistas de la dominante
Capilal suscrito
Prima de emisién
Acciones propias
Resenas
Gananclas acumuladas yotras reservas
Participacionas no dominantas

PASIVOS NO CORRIENTES
Ingresos diferidos
Provisiones para acluaciones de reposicién
Pasivos financieros no cormientes
Acreadores no comientes
Pasivwos por impuesio diferido
Pericdificaciones a largo plam

PASINOS CORRIENTES
Pasivos financieros comientes
Provisiones para actuaciones de reposicion corrientes
Acreedores comientes

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

3171272013

4.315.873
4.444
3.131.019
2040
1.041
986.045
4.930
166.354

142.687
1.077
46.916
30
93.2585
1.409

4.458.560

311212013

1.218.608
1.218.280
221.874
1.038.560
(212)
(25.274)
(15.658)
408

2.739.043
733
87.352
2447802
57105
143410
2642

499.821
392229
13.711
93.881

4.458.560

Impactos
adopcion NIE 11

(34.887)
(435)
(239.893)
{28}

212 490
{77}
{6.944)

{1.940)
{61}
(1.462)
(386)
{30}

{36.627)

tmpactos
adopcion NIIF 11

(30.282)
(7.726)
(4.714)

(3}

(17.839)

(6.545)
(2.009)
(2.132)
(2.405)

{36.827)
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31213
Reexpresado

4.280.986
4.009
2.891.126
2.040
1.013
986,045
212 490
4.853
179.410

140.747
1.016
45.454
a0
92.869
1.379

4.421.733

3111213

Reexprasado
1.219.696
1.219.290
221.874
1.038.560
(212)
(25.274)
{15.658)
406

2.708.762
733
79.626
2.443.088
57.102
125.571
2642

493.275
390.220
11,579
91.476

4.421.733
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Cuenta de resultados consolidada al 31 de diciembre de 2013;

Miles de euros
Importe neto de la cifra de negocios
Trabajos efectuados por el grupo para el Inmovilizmdo
Otros ingrasos de explotaclén
Imputacién de subvenciones
Resultado en ventas de activos
Total ingresos de explotacion
Aprovisionamientos
Gastos de personal
Dolaciones para amortizaciones de inmovilizado
Senicios exeriores yotros gasios de explotacién
Variacién de las provisiones de trafico
Dotacién provisién para actuaciones de reposicién
Total gastos de explotacion

RESULTADO DE EXPLOTACION
Oftros interases e ingresos asimitados
Total ingresos financiercs
Gastos financieros ygasios asimitados
Total Gastos flnanclieros
Varlacién de valor razonable en Instrumentos Financleros

RESULTADO RNANCIERD
Resultade de sociedades registradas por sl método de ia participacién

RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre sociedades
RESULTADO CONSOLIDADO DEL. EJERCICIO ACTIV. CONTINUADAS
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO

Atribuible a:
Parficipacionas no dominantes
SOCIEDAD DOMINANTE

Beneficlo bAsico por accidn (euros)
Benelicio diluido por acclén {euros)

3122013

263.869
591
4324

33

54
268.871
{1.573)
(37.211)
{145.169)
(29.577)
694
{7.545)
{220.381)

48.490
3.284
3.284

{132,087)

{132,087}
7.817

(120.988)

(72.498)

(3.806)
(76.302)
(76.302)

(303
(16.605)
0.17)
{0,17)

Impactos
adopeion NIIF 11

{18.349)
{336)

{18.685)
a4
2.538
15.612
1.101
(328)
1.716
20.722

2.037
(428}
{428)
410
410

(18)
(990)

1.029
{1.028}

31213
Reexpresado

245520
591
3,988

33

54
250.186
{1.489)
{(34.673)
(129.557)
{28.476)
365
{5.829)
(199.659)

50.527
2.856
2,856

(131.877)
(131.677)
7.817

(121.004)
(990)

{71.467)

{4.835)
{76.302)
{76.302)

{303)
{76.605)
{0,17)
(0,17

NOTA: La cuenta de resultados reexpresada adjunta correspondiente al 31 de diciembre de 2013 Onicamente recoge
los impactos derivadas de fa aplicacién de la NIIF 11. Adicionalmente, la cuenta de resultados de dicho ejercicio
formulada por los Administradores ha sido reexpresada como consecuencia del proceso de desinversion en Chile
cuyos impactos se presenian en la nola 2 {c).
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= Estado de flujos de efectivo consolidado al 31 de diciembre de 2013:

Impactos adopcion 311212013
AL NIIF 11 . Reexpresado
Resultado Neto {76.6058) (76.605)
Participacionas no dominantes 303 ik
Amortizaciones/provisiones 152.020 {17.000) 135020
Imputacidn de subvencionas {33) (33}
Resultado de sociedades registradas por &1 método de Ia particlpacién - 990 990
Resultado enajenacién activos (54) {54)
Resultado financiero 120.986 18 121.004
Impussto sobre socledades 3.806 1.028 4835
Fondes Generados por las Operaciones 200.423 {14.963) 185460
Clientas yotros daudores A87.442 312 B7.754
Exdstencias 65 3 &8
Acreedores comerciales (51190} (665) (51.855)
Oftros activos ypasivos conlentes (47.015) 1N (47.031)
Otros activos ypasivos no comrientes {6} {6)
Variacién del Caphtal Circulante Neto (10.704} {368) {11.071)
FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 189.720 {15.33) 174.389
Inversionas en inmovlizado malzrial e intangible {357) 32 (325)
Inversiones en acuardos concesionaies / Inversiones de reposicién {10.429) 1.940 (8.489)
Inversiones en inmowlizado financlero {103} (103)
Dasimversicnes en iInmovlizade material e intanglble 1 1
Desinversiones en inmawvilizado Ainanciero 81 (24) 57
Intereses recibidos 1.791 (276} 1.515
A0S NETOS DE TESORERIA POR ACTIVIDADES DE INVERSION (9.016} 1.672 {7.344)
Incremento del endeudamliento financiero 1.379.538 (6.781) 1.372.756
Disminucion del endeudamientn financiero (1.401.262) 26.600 (1374.662)
Interesas pagados {153.532) 284 (153.248)
Varlaclén del Endeudam lento Financlero (175.257) 20,103 {155.154)
Adquisicidn/enajenacién de acciones propias (25} {25)
Variacién de la Financiacién Propla (25) . {25}
Ofras Fuentes da Financiacién (accionistas yotros) (1.379} 5721 4342
Otras Fuentes de Financiacién {1.379} 5T 4342
ALUJOS NETOS DE TESORERIA POR ACTIVIDADES DE AINANCIACION {176.680) 25.823 {150.837)
Rujos netos de lescreria por actividades interrumpidas {23) {23)
Efecto variaclén tipos de cambio {535) {535)
VARIACION DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES 3.485 12.165 15.650
Efectivo o equivalentes al comienz del efercicio 89.770 {12.561) 77218
Efectivo 0 equivatentes al final del sfercicio 93.255 {386) 92.869
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= Cuentas de resultados consolidadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

A los efectos de una mejor comprension de ias magnitudes del Grupo, y considerando la normativa de
consolidacién anterior a la entrada en vigor de la NIIF 11 — Acuerdos conjuntos, a continuacion se
presentan las cuentas de resultados consolidadas correspondientes a los ejercicios terminados el 31
de diciembre de 2014 y 2013 a efectos comparativos, obtenidas mediante la consolidacion de

AUDENASA por el método de integracion proporcional:

Importe neto da la cilra de negocios
Trabajos efectuados por el grupo para el inmovilizado
Otros ingresos de axplotacién
Imputacién de subvenciones
Resultado en wentas de activos
Total ingresos de explotacién
Aprovisionamientos
Gastos de personal
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
Senicios exteriores yotros gastos de explotacién
Variacion de las provisiones de trafico
Dotacidn prowsidn para actuaciones de repasicion
Total gastos de explotacion

RESULTADO DE EXPLOTACION
Otros inlereses e ingresos asimilados
Total Ingresos financieros
Gastos financieros ygastos asimilados
Total Gastos financleres
Varlacién de valor razonable en Instrumentos Financieros

RESULTADO FINANCIERD
Resultado de socledades regisiradas por el método de la participacién

RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre sociedades
RESULTADO CONSOLIDADO DE LAS ACTIVIDADES CONTINUADAS
RESULTADO CONSOLIDADO DE LAS ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO

Alribuible a:
Participaciones no dominanies
SOCIEDAD DOMINANTE

Beneficlo por acclén {euros)
Basico de las actvidades continuadas
Basico de las actividades interrumpidas
Diluido de las actividades continuadas
Diluido de las ackvidades interrum pidas

Motas

26

18

27
5,6,7y8
28

22

29

28
21

10

25

30

17
K}

32
32
32
32

2014
{Método
Proporcional)

268.155
as2
4022
418
{403)
272.584
(769)
(36.352)
{144.805)
(27.873)
27
{(10.260)
(219.788)

52.796
4.350
4350

(153.616)

{153.816)
2,758

(146.708)
(301)

(94.213)
20556
{13.857)
22842
(50.815)

(177)
(50.592)

{0,16)
0,05
(0,16)
0,05

2013

{Mé

Reexpresado {*)

todo

Proporcional}

263.869
581
4,320

33

54
268,867
{1.573)
(37.211)
(145.169)
(29.041)
694
{7.545)
{219.845)

49,021
2.959
2.959

{132.087)
(132.087)
7817

(121.311)

{72.200)

14.413
{57.877)
{18.425)
(76.302)

(303)
(76.605)

{0,13)
{0,04)
{0,13)
{0,04)

(*) Cifras reexpresadas como consecuencia de proceso de desinversion en Chile (véase nota 2 (c)), en relacidn con las cifras de las

cuentas anyales fomuladas comespondientas al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013,
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40. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Tal y como se comenta en la nota 19.2, con fecha 2 de enero de 2015 la Sociedad ha
procedido a la amortizacion anticipada obligatoria parcial de las obligaciones subordinadas
convertibles correspondientes al importe no destinado al pago de las obligaciones fributarias
derivadas del proceso de desinversion en Chile llevado a cabo a lo largo del ejercicio 2014
{notas 1 (e) y 2 (d)).

Como consecuencia de lo anterior, la Socledad ha procedido a la amortizacién anticipada de
2.842,20 euros por abligacion, asi como al pago de los correspondientes intereses a un tipo
del 10% compuesto anual, por lo que ha realizado un desembolso total por importe de 32.573
miles de euros.

En virtud de lo anterior, el importe nominal de las obligaciones vivas asciende a 23.736 miles
de eurcs, correspondiente a 11.000 obligaciones de valor nominal unitario de 2.157,80 euros.

E! 15 de enero de 2015, fecha de finalizacion del periodo de interés vivo al cierre del ejercicio
del préstamo sindicado multiacreditada suscrito por PARTICIPACIONES AP-1 y ENAITINERE
S.L.U., estas sociedades han amortizado, 20.657 miles de eurgs y 9.388 miles de euros,
respectivamente, por lo que a la fecha de formulacion de las presentes cuenias anuales
consolidadas, el importe total del préstamo del que ambas sociedades responden
solidariamente asciende a 1.105.004 miles de euros.

Con fecha 16 de enero de 2015 €l socio Unico de NCG CORPORACION INDUSTRIAL, S.L.,
accionista de ITINERE, acord6 el cambio de denominacion de la citada sociedad que pasa a
denominarse ABANCA CORPORACION INDUSTRIAL Y EMPRESARIAL, S.L. Dicho acuerdo
se elevo a plblico el 21 de enero de 2015.

De acuerdo con lo previsio en el contrato de financiacion suscrito por la Sociedad, cuya
novacion se llevd a cabo con fecha 3 de julio de 2014, y segin la cual, se modificaron entre
otros, el régimen de pago de los intereses ordinarios devengados mediante la capitalizacion
de parte de los mismos, con fecha 30 de enero de 2015 la Sociedad ha procedido a la
capitalizacion de intereses devengados por un total de 8.390 miles de euros, habiéndose
abonado la parte de los mismos prevista contractualmente (nota 19.3).

Con fecha 17 de marzo de 2015 las respectivas Juntas Generales de Accionistas de
TUNELES DE ARTXANDA, S.A. y AUTOPISTA DE BIZKAIA, S.A. han declarado disueltas
las citadas sociedades y han aprobado las operaciones de liquidacion, al amparo de lo
dispuesto a estos efectos en la Ley de Socledades de Capital. Con ello, una vez se efectie el
pago de las deudas pendientes por parte de dichas sociedades, se otorgaran las escrituras
de extincién de las mismas.
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ANEXO |; PERIMETRO DE CONSOLIDACION AL 31 DE DIC'EMBRE DE 2014 ¥ 2013
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Los porcentajes indirectos se presentan en funcién del titular directo de la participacion.

(*) Al 31 de diciembre de 2013 Inversiones Boadilla i.tda. estaba participada al 100% por Inversiones Torrelodones Lida.

Este anexo forma parte integrante de la nota 2 (d) de la memoria de las
cuentas anuales consolidadas, junto con la cual deberia ser leldo.
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ANEXO [l: INFORMACION RELACIONADA CON LAS PARTICIPACIONES NO DOMINANTES EN
SocCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DICIEMBRE DE 2014 ¥ 2013

GEBISA AUBISA TOTAL
Miles do euros 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Porcentaje de participacién no dominants 45% 45% A% 0%
Informacién del estado de situacién financiera
Activas no corrienies 18 258 - - 318 258
Pasivos no comientes - - - - -
Total activos nelos no cortientes 318 258 - - 318 258
Activos corientes 3.030 3.134 196 1778 3.226 4812
Pasivos comrientes 2282 2654 56 1532 2318 4188
Total actives netos comentes 768 481 139 246 907 727
Activos netos 1.086 738 139 246 1.226 884
Valor contable de participaciones no dominantes 489 33z 42 T4 531 406
Informacién de la cuenta de resultados
Ingresos ordinarios 9.686 5555 72 6339 8.757 11.604
Resuilado de las actividades continuadas 348 (12) 67 1026 415 1.015
Resultado de las actividades interrumpidas . - - - - -
Resultado del ejercicic 348 {12) 87 1026 415 1018
Ot resuliado global - - - - - -
Resultado glebal lola 348 (12} 67 1028 415 1.015
Resultado consolidado asignade a las participaciones no dominantes 157 5) 20 308 177 03
Informacién del estado de flujos de sfectivo
Flujos de efecivo de las actividades de explotacién m {1.140) (398) 2881 373 1.751
Flujos da electivo de las actividades de inversion {204) {258) - {2) (204) (261)
Fujos de electivo de las actividades de fnanciacidn,
anles de dividendos pagados a parlicipaciones no dominanies {415) 1530 {539} (4.852) {1.014) (3.322)
Ohidendos pagados a las participaciones no dominantes - - (231) (820) (231) {820y
Aumenio {disminucidn) neta de efectivo y equivalentes al efectivo 1 132 (1.168) (2.763) (1.187) (2.652)

Este anexo forma parte integrante de la nota 17.5 de la memoria de las
cuentas anuales consolidadas, junto con la cual deberia ser leido.
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ANEXO |lI: DETALLE DE OBLIGACIONES EN CIRCULACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Miles de euros

Aganite Sociadad del Afio de Fecha Tipo de Importe Importe
Grupo amistén vencimiento interes Nominal 3111212014

ABANCA AUDASA 2005 2015 3,32% 63.451 63.180
ABANCA AUDASA 2006 2016 3,70% 66.801 66.388
ABANCA AUCALSA 2006 2016 3,70% 50.643 50.291
BANKIA AUDASA 2008 2018 4,85% 95,326 93.393
BANCO SABADELL AUDASA 201 2021 6.00% 66.111 63.467
BANCO SABADELL AUDASA 2012 2022 5,75% 180.304 172.325
BANKIA AUDASA 2013 2023 5,20% 193.000 181.745
CAIXABANK AUCALSA 2014 2018 4,35% 229.400 219.099
CAIXABANK AUDASA 2014 2020 4,75% 4006.000 384.010

Total Obligaciones amitidas 1.345.036 1.283.888

Al 31 de diclembre de 2014, e! valor contable y el valor razonable de las obligaciones en circulacidn 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,

T
AL RpEST R"'C*)
Q/ Pza *53

n;." Carlos Trias ’Jn

-

Berran, 7
C LF. A 28200393;1.
“"e \Q/
ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES 0.90 M ?*
Cuentas Anuales Consolidadas 2014. P4gina 83 de 93



ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

ANEXO 1V: DETALLE DE DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Miles tha suros

Agents

ERESTAMOY

BANCO SANTANDER

BANCO SANTANDER

BANCO SABADELL

MNISTERID DE INDUSTRIA
MNISTERK DE INOUSTRIA

BANCO EURCPED DE INVERSIONES
DEUDA POR INTERESES

BANCO SABADELL
L TXABANK
KUTXABANK - FACTORING

= m, 1]

- um |
PARTICIPACIONES AP-1 101878
ENATINERE 084 380
IMMERE 408500
ITIKERE ere
MKERE 441
ALITOESTRADAS 15025
WNERE 22440
GEBISA 000
GEBISA 2000

Mora da

Euro
Ewo
Eun
Euro
Ewrs
Euwt

Eum
Eurs
Eun

Fache de
inkcio

013
2013
o
2007
2008
1098

2011
2013
2013

Vancimlentio Tipo de intares
2018 Euribar 8m + margen
2018 Eurtbor8m + margen
2018 Ewibor@m + mamgen
201 Tipo caro
020 Tipo caro
2018 Tipo Fijo 5,07%

Totsl Préstamos
2018 Eurtbor 8 + margen
2018 Ewibor 3m + margen
201% Eunibot 3m + margen
Tolal Palltes

Total Dsurdas con Entidades de Crédita

Lortoplary  Largoplaza Total

82

654
1282
35452
30820

305
308
T 928

168517 168547

243830 pa3830
845.804 805804
33 378

199 253

1252 2504
1718824 1721292
11.000 11.000

- 305

11.000 11308
1730824 172897

Al 31 de diciembre de 2014, el valor contable y el valor razonable de las deudas con entidades de crédito no difiere de jorma

significativa.

Este anexo forma parte integrante de la nota 19.3 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 Gestion Consolidado

1. EvoLucliON DEL GRUPO ITINERE EN 2014

La actividad de ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. en el afio 2014 se ha centrado en la
gestion de sus sociedades participadas, que concentran su actividad en el negocio maduro de
concesiones de autopistas de peaje en Espafia. A 31 de diciembre de 2014, {TINERE participaba
en un total de 6 concesionarias de autopistas todas ellas en explolacién {que suman 609,2
kilbmetros), asi como en una sociedad que gestiona la explotacion de otra infraestructura viaria.
En 2014, en colaboracion con los principales operadores nacionales del sector de autopistas, se
ha constituido una nueva sociedad (Bip & Drive) cuyo objeto es la prestacion de servicios de
gestion de cobro por el sistema de telepeaje. Asimismo durante el ejercicic 2014 se ha puesto
término a las operaciones internacionales que se mantenian en Chile, mediante la liquidacion de
la Holding Itinere Chile asi como la venta de otras filiales que se constituyeron en 2013.

Durante el ejercicio 2014, ITINERE ha llevado a cabo la labor de gestion y coordinacion de las
sociedades del Grupo, que han desarrollado su actividad con normalidad. El ejercicio ha
comenzado a marcar un punto de inflexion de la situacion de crisis econémica generalizada que
habia venido afectando en los dltimos afios al trafico de las autopistas. Aunque la mejora durante
2014 se puede calificar como moderada, ha supuesto los primeres signos de recuperacion
después de varios aios de contraccion.

Es importante mencionar entre los hechos mas relevantes que se han producido durante el
gjercicio los siguientes:

s La estabilizacion de la deuda de linere, mediante la novacion del contrato de préstamo
sindicado por 630,9 M€, cuya duracion se ha extendido hasta octubre de 2018, asi como
la emisién de obligaciones subordinadas convertibles por 565 M€, para atender el efecto
fiscal de la liquidacién de los activos chilenos, de las cuales el 2 de enero de 2015 se
devolvio a los obligacionistas el remanente no destinado a dicho objeto (31,3M€E).

o El proceso de desinversidon en Chile, que se culmind en el mes de noviembre, una vez
emilido el certificado de término de giro por parle del Servicio de Impuestos Internos de
Chile (Sll), tras lo que se procedid a la disolucién y liquidacion de Constructora e
tnmobiliaria Itinere Chile, Lida. Como parte de este proceso, en mayo de 2014 ITINERE
habia vendido su parlicipacion en Inversiones Torrelodones Ltda. junto con la participada
de esta, Inversiones Boadilla Ltda, El efecto que sobre la comparacion de los resultados
contables con el ejercicio 2013 tiene esta operacion, se recoge en el epigrafe de
resultados de actividades interrumpidas.

+ La licitacion y adjudicacién en el mes de diciembre por parte de Autopistas del Atlantico,
C.E.S.A. de las obras de ampliacion de capacidad de la autopista AP-9, correspondientes
al acceso a Vigo —incluido el puente de Rande- y al tramo Santiago Norte-Santiago Sur.

Como apuntabamos al principio, el ejercicio 2014 parece marcar un punto de inflexion en Ia
adversa situacion economica general que ha caracterizado los Ulltimos ejercicios, y si bien la
recuperacion todavia ha resultado moderada, se han comenzado a observar los primeros
sintomas de recuperacion. El sector de las autopistas ha reflejado esta situacion general de la
economia, y se ha manifestado una leve recuperacién en los traficos, que acumulaban ya 6
gjercicios de evolucion negativa. Durante 2014, se ha producido un crecimiento de los tréficos del
sector de autopistas espafiol del 1,72%. La IMD total de las concesionarias del Grupo ltinere en el
afio 2014 alcanzo los 16.397 vehiculos, con una variacion positiva respecto a 2013 del 0,94%. L.a
IMD de vehiculos ligeros de la totalidad de las autopistas del Grupo para el conjunto del ejercicio
2014 ha alcanzado la cifra de 14.262, lo que supone un crecimiento del 0,74% sobre la de 2013,
Por otra lado, el mismo indice para los vehiculos pesados ha ascendido a 2.135 vehiculos, lo que
representa un aumento 2,32% respecto al ejercicio precedente.

it
cuantitativo que se ha producido en las mismas, como consecuencia de la aplicaciory \ffp
11, que conlleva la presentacion de la informacién financiera de AUDENASA por el my da Trias ‘.I'f'"p
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A continuacion se comenta el resumen de las principales magnitudes financieras consolidadas
que recogen las cuentas anuales consolidadas de 2014, es el siguiente:

La cifra de negocio consolidada de 2014 asciende a 249,2 M€, un 1,5% mas que la cifra
comparativa del ejercicio 2013, influenciado por la incipiente recuperacion econémica que
se ha producido a lo largo del pasado ejercicio, que ha permitido una ligera recuperacién
en los niveles de trafico de nuestras autopistas. Si considerasemos los ingresos
proporcionales de AUDENASA, la cifra de negocios habria sido de 268,2 M€, un 1,6%
superior a la del aio anterior.

El EBITDA consolidado en 2014 asciende a 191,9 M€, que representa un 77,0% de
margen sobre la cifra de negocios indicada, 1,1 puntos porcentuales mas que en 2013.
En comparacion con el ejercicio anterior, se incrementa un 3,0%, como consecuencia del
incremento de los ingreses, asociado a la aplicaciéon de una constante politica de ahorro,
que ha permitido que los gastos de explotacién corrientes también se hayan reducido en
un 3,8%. La consideracioén proporcional de la aportacion de AUDENASA, como se venia
haciendo antes de la aplicacién de la NIIF 11, situaria esta magnitud para 2104 en 208,0
ME.

La amortizacion del activo concesional, que se realiza por el método lineal, supone un
importe total de amortizaciones de 129,2 M€, lo que junto con la dotacion de las
provisiones por actuaciones de reposicion (8,5 M€) sitia el EBIT de 2014 en 54,2 M€, con
un margen sobre cifra de negocios del 21,8%, y representa un incremento del 6,2%
respecto al de 2013.

El resultado financiero presenta un importe negativo de 146,6 M€, con un empeoramiento
de 25,2 M€ respecto al obtenide en 2013, como consecuencia de diversos factores, entre
los que destacan los intereses de los préstamos de ENAITINERE y PAP-1, que se
incrementan en 12,8 M€, debido principalmente a los mayores margenes de sus
financiaciones {(compensado parcialmente por un menor tipo de interés de referencia y un
menor coste de los derivados); los intereses del préstamo de ITINERE, incluyendo sus
derivados, se incrementan en 2,1 M€, pues conforme a lo contemplado en su contrato, en
noviembre de 2013 se incrementé el margen en un 1%, los intereses de las obligaciones
de AUDASA y AUCALSA aumentan en 4,3 M€, por los mayores tipos de interés en
relacion a la deuda refinanciada. Los gastos financieros por intereses de las obligaciones
emitidas por AUDASA para atender las necesidades de las obras de ampliacion de la
AP-9 (265,4 M€), se han activado por importe de 8,7 M€. Asimismo se debe mencionar el
efecto negativo de la variacién en la valoracion del derivado de AP-1 entre ambos
periodos (-3,5 M€) y otros efectos que empeoran el resultado financiero, como la mayor
imputacién contable de los gastos de formalizacion de deudas (-1,6 M€), los intereses de
la emisién de obligaciones convertibles de ltinere (2,5 M€) y otras pequefias variaciones
en gastos por avales y actualizacién de provisiones.

Como consecuencia del proceso de desinversion en Chile, el resultado de las actividades
relacionado con dicho ambito geografico se ha clasificado en el epigrafe de resultado de
actividades interrumpidas tanto en 2014 {una ganancia de 22,8 M€), como, a efectos
comparativos, en 2013 {(una pérdida de 18,4 M€).

Al cierre de 2014 no ha sido necesario registrar ninguna correccidn valorativa por
deterioro del fondo de comercio de consolidacién, con ello, el Resultado consolidado del
ejercicio atribuido a la sociedad dominante se sitia en una pérdida de 51,0 millones de
euros.

La deuda financiera bruta al cierre del ejercicio asciende a 3.122,1 millones de euros,
representando Ia financiacion asociada a proyectos y por tanto sin recurse un 78% del
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e La inversion neta en acuerdos concesionales ascendia a cierre del periodo a 2.768,9
millones de euros, incluyendo la asignacion de los valores razonables derivados de la
Distribucion del Precio de Adquisicion realizada en 2009.

Es indudable que la actividad del sector concesional de autopistas guarda una estrecha relacion
con la evolucion de la economia, cuyo comportamiento general en los dltimos afios habia sido
adverso. La economia esparfiola 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 soberana en la zona del euro. Estos efectos pusieron de manifiesto la vulnerabilidad de
nuestra economia, debido a la acumulacién de desequilibrios y empujaron a una fuerte
contraccion de la economia, acuciada por la posterior presion sobre los costos de financiamiento
de la crisis de la deuda en la zona del euro.

Los indicadores macroecondmicos durante el afio 2014 sefialan una incipiente recuperacion de la
demanda de consumo privado, impulsada por la mejora del empleo, las menores restricciones
financieras y la contencion de los precios. Segun la estimacion avance del PIB trimestral del INE,
el crecimiento del PIB en el conjunto del aio se situaria en el 1,4%. Este perfil ascendente del
PI8 real se fundamenta en el crecimiento de la demanda interna, que a su vez se explica por las
mejoras en el mercado laboral, la flexibilizacién de las condiciones de financiacion, la mayor
confianza y la moderacion de los precios por, entre otros, la caida del precio del petrdleo. Los
indicadores de opinién también sefalan una mejora del consumo privado, y asi, el indicador de
confianza del consumidor, elaborado por el CIS, alcanz6 el nivel del 99,6 en enero de 2015,
maximo histérico de la serie que comienza en septiembre de 2004 y aproximandose al nivel 100
(por encima del cual existe una percepcion positiva de los consumidores).

Segln las Cuentas Financieras de la Economia Espafiola, publicadas por el Banco de Espaia, la
riqueza financiera neta de las familias aumentd de manera significativa en el tercer trimestre de
2014, hasta situarse en el 107,6% del PIB (88,3% en el tercer trimestre de 2013). De esta forma,
los hogares continuaron con el proceso de desapalancamiento iniciado a mediados de 2010,
situandose su deuda en el tercer trimestre de 2014 en el 72,4% del PIB, cuatro puntos por debajo
de la de un afo antes, Segin esta misma fuente, las sociedades no financieras presentaron una
necesidad de financiacion en el tercer trimestre de 2014 del 0,1% del PIB trimestral, inferior en
6,3 puntos porcentuales al saldo registrado en el mismo trimestre de 2013. Asi, también las
empresas prolongaron en el tercer trimestre del 2014 el proceso de desapalancamiento iniciado
en 2010, situandose su deuda, materializada en valores representativos de deuda vy en
préstamos, en el 109,7% del PIB en el tercer trimestre de 2014, 5,5 puntos inferior a la del
ejercicio anterior.

Tras fres anos de descenso, el indice de produccién industrial cierra 2014 en positivo, y parece
que el ajuste en el sector de la construccion se encuentra proximo a su fin. Por lo que se refiere al
sector servicios, prosigue su dinamismo, especialmente en el seclor turistico, que se mantiene
firme en su senda expansiva. Asi, el afo 2014 se cerrg con Ia llegada de casi 65 millones de
turistas, lo que supone un incremento interanual del 7,1%, un punto y medio superior al de 2013.

La tasa de inflacion media anual en 2014 fue del -0,15%, frente al avance del 1,4% del ano
anterior. E! IPC anual de 2014 fue del -1,0%, y su evolucion obedecit fundamentalmente al
comportamiento de los elementos mas volatiles del IPC: los productos energéticos y la
alimentacion. La evolucidén de la inflacion en 2014 estuvo condicionada, hasta bien entrado el
verano, por determinados factores de naturaleza transitoria derivados de efectos base asociados
al grupo alimentacion, especialmente la alimentacién fresca. Sin embargo, a partir de agosto vy
hasta final de afio, la inflacién estuvo muy condicionada por la caida de los precios de los
productos energéticos derivada del desplome de los precios del petréleo, proceso que se
intensificd en los Ultimos meses del ejercicio. Las perspectivas de inflacion para 2015 anticipan
que la inflacién global puede seguir registrando valores negatives durante parte del aio, aunque
esas previsiones tienen un elevado grado de incertidumbre asociado a la gran dificultad de
predecir la cotizacidn del precio del crudo.
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Sequn los resultados de la Encuesta de Poblacion Activa {EPA) el Gitimo trimestre de 2014 fue el
primer ano en que se predujo un aumento del empleo en un cuarto trimestre desde 2006. Asi, |a
economia espariola cred 65.100 empleos netos en dicho periodo, frente a un descenso de 94.800
en el mismo trimestre de 2013. La poblaciéon ocupada ascendi¢ a 17.569.100, un 0,4% superior a
la del trimestre anterior. Como resultado de la evolucion del empleo y de la poblacién activa, el
paro al final de 2014 fue inferior al del afio anterior, al igual que sucedio en 2013, lo que no
ocurria desde el inicio de la crisis. El total de parados se situo al cierre de 2014 en 5,5 millones de
personas, cifra inferior en casi medio millén de parados a la del ano anterior. Esta mejora de la
evolucion del empleo cabe atribuirla a la mayor fortaleza de la actividad econdmica, a los efectos
de la Ultima Reforma laboral de principios de 2012 y a la moderacion salarial.

En este contexto general, pasamos a comentar |a actividad financiera que, con caracter parlicular,
ha desarrollado ITINERE y sus sociedades participadas. La actividad del area se encuentra
permaneniemente focalizada, ademas de atender a las necesidades financieras de las distintas
sociedades del Grupo que se precisen en cada momento, en el analisis y prospeccion de posibles
operaciones financieras sobre la deuda del Grupo que anadan valor y mejoren su estructura. Asil,
durante el ejercicic 2014 se pueden destacar los siguientes hitos en el area financiera:

Emision de obligaciones de AUDASA: Tras la obtencién de las autorizaciones preceptivas,
AUDASA emitié y puso en circulacién en el mes de abril una emisién de obligaciones fiscalmente
bonificadas, con [a garantia de ENA Infraestructuras, por importe de 400 millones de euros, a un
plazo de 6 afos, un cupdén del 4,75% vy caracteristicas similares a las de las emisiones
precedentes. La emisidn, que fue parcialmente asegurada por un sindicato de 14 entidades,
resultd un éxito al ser el importe solicitado sustancialmente superior al emitido. El importe suscrito
ascendid a 581,8 M€, y conforme a lo contemplado en el folleto de la emision se procedid a
realizar el correspondiente prorrateo. Los valores de la emision cotizan en el mercado AIAF,
plataforma SEND. El objeto de la emisidn fue atender el vencimiento de una emision de
obligaciones, asimismo fiscalmente bonificada, por importe de 134,6 M€ con vencimiento en el
ejercicio, asi como captar los recursos necesarios para acometer las obras de ampliacion de
capacidad de la autopista AP-9, de acuerdo con el Convenio aprobado por el R.D. 1733/2011.

Emisién de obligaciones de AUCALSA: Tras la obtencidn de las autorizaciones preceptivas,
AUCALSA emitio y puso en circulacion en el mes de junio una emisién de obligaciones
fiscalmente bonificada por importe de 229,4 M€, cuyo destino fue refinanciar a su vencimiento
una emision de abligaciones realizada en el afio 2004 por igual importe. La emision, con la
garantia de ENA Infraestruciuras, se realizd a un plazo de 5 afios, un cupén del 4,35% vy
caracteristicas similares a las de las emisiones precedentes. La emision, que fue totalmente
asegurada por un sindicato de 13 entidades, tuvo una gran aceptacion al ser el importe solicitado
de 485,6 M€. Conforme a los términos de la emisidon se procedio a realizar el correspondiente
prorrateo. Los valores de la emision cotizan en el mercado AIAF, plataforma SEND.

Novacién del préstamo sindicado de ITINERE: El préstamo suscrito en agosto de 2011 tenia
su vencimiento contractual en enero de 2016. Al objeto de extender su vencimiento y adecuar el
servicio de la deuda a los flujos de caja de la Sociedad se acordé con las entidades prestamistas
su novacion. Las principales modificaciones fueron las siguientes: extensién de la fecha de
vencimiento al 31 de octubre de 2018; modificacion del régimen de pago de los intereses;
modificacién de la estructura e importe del Tramo B (linea de liquidez) de la financiacion; asi
como la adecuacion del contrato a las circunstancias derivadas de la refinanciacién en 2013 de la
deuda de Enaitinere y Participaciones AP-1.

Emision de obligaciones subordinadas convertibles de [tinere: La Junta General de
Accionistas de la Sociedad acordé en junio la emision de obligaciones subordinadas converlibles
por 55 M€, con €l objeto de alender el pago de las obligaciones tributarias derivadas del proceso
de desinversion en Chile, la cual fue suscrila y totalmente desembolsada en el mes de julio.
Sefialar también que, conforme a lo establecido en los términos de la misma, el 2 de enero de

2015 se amortizd el remanente de |la emisidn no utilizado, mediante su devolucion %_;iﬂﬁ'iﬁuc.
Q Fy

obligacionistas (31,3M€), tras lo que el saldo vivo de la emision es de 23,7 M. S c,»
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Amortizacién_anticipada de la deuda de AUDENASA: En diciembre de 2013 AUDENASA
refinancié parcialmente, a su vencimiento, un préstamo sindicado por importe de 53,2M€
mediante la formalizacién de dos operaciones financieras; un préstamo de 10 M€ y una pdliza de
circulante por 9M€, amortizando el importe restante. En junio de 2014 se procedié a amortizar
anticipadamente el préstamo de 10 M€ con los flujos generados por la operacion y en febrero de
2015 se ha cancelado la pdliza al no ser necesaria debido a la posiciéon de tesoreria presente y
prevista de la Sociedad.

Evolucién de la deuda de Enaitinere y Participaciones AP-1: La evolucion dei préstamo
sindicado de Enaitinere / PAP-1 refinanciada en octubre de 2013, por importe de 1.176,2 M€, esta

siendo altamente positiva, habiéndose amortizado un importe de 71,2 M€ frente a los 14,4 M€
contemplados en la financiacion, considerande lz amortizaciéon de deuda realizada en enero de
2015. Es previsible que este comportamiento continde en el afo 2015 basado en un mejor
comportamienio de distintas variables del negocic frente a lo previsto: mayores ingresos,
menores gastos operativos y menores gastos financieros en las concesionarias tras las (ltimas
emisiones de obligaciones.

Una vez estabilizada la deuda de la matriz y de las sub-holdings, la prioridad del érea financiera
se centra en promover iniciativas para aprovechar las posibles ventanas de oportunidad en el
mercado que permitan en el corto-medio plazo implementar mejoras en la estructura de deuda del
Grupo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 las sociedades del Grupo no mantienen saldos pendientes de
pageo por operaciones comerciales que acumulen un aplazamiento superior al plazo legal de pago
de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 3/2004, de 29 de diciembre y sus modificaciones
posteriores mediante la Ley 15/2010, de 5 de julio y el Real Decreto Ley 4/2013, de 22 de febrero.
El periodo medio de pago a proveedores del Grupo en 2014 se sitha en 46 dias.

. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

En aplicacion de los respectivos procedimientos de revisidn de tarifas y peajes en las auviopistas
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 Autonémicas, la establecida en la
legislacion especifica de aplicacién), con efectos uno de enero de 2015 se ha autorizado la
revision de los peajes a aplicar, lo que no ha supuesto cambios en el importe de las tarifas vy
consecuentemente, tampoco en el de los peajes, excepto en AUDENASA cuya revision ha sido
del -0,095%, que equivale al 95% a la variacion del IPC nacional registrada en periodo de doce
meses anteriores al 1 de noviembre de 2014. Senalar que el diferencial en los porcentajes de
revision es debido a la aplicacién de férmulas distintas en !a consideracion de los IPC, ya que las
concesionarias dependientes de Comunidades Auténomas revisan sus tarifas en base al 95% del
IPC interanual de octubre, mientras que las concesionarias dependientes del Ministerio de
Fomento realizan la revision de tarifas en funcién de la variacién de la media de los IPC’s del
periodo comprendido entre los meses de octubre del afo anterior y el actual, considerando,
ademas, un factor corrector basado en las desviaciones entre la IMD realmente obtenida y la
prevista.

Destacar también que, con fecha 2 de enero de 2015, la Sociedad matriz del Grupo, Iltinere
Infraestructuras, S.A., ha amortizado anticipadamente, conforme a lo contemplado en los
términos de fa emision, la parte de las obligaciones subordinadas convertibles que no se han
destinado al pago de las obligaciones tributarias derivadas de [a finalizacion de las actividades en
Chile, devolvienda un importe de 31,3 M€,

Asimismo sefialar que con fecha 10 de febrero de 2015 la Sociedad participada Autopistas de
Navarra, S.A. (AUDENASA) ha procedido a la cancelacion, de forma voluntaria y anticipada, de la
totalidad del crédito de 9.000.000 de euros formalizado el 12 de diciembre de 2013, con
vencimiento contractual previsto el 12 de junio de 2016 y del que al 31 de diciembre de 2014 se
habian dispuesto 560 miles de euros. En consecuencia, a la fecha de formulacién ,dg TRUO
presentes cuentas anuales, dicha sociedad parlicipada no mantiene deuda financiera algidsa cag,
entidades de credito. "W/ ~arios Trias
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3. EvOLUCION PREVISIBLE DEL GRUPO DE SOCIEDADES

La actividad a desarrollar por ITINERE en los proximos afios se centrara en la gestion de sus
empresas participadas, de acuerdo con las pautas que marquen los accionistas.

Una vez captados los fondos necesarios para la ampliacion de |la capacidad de la autopista segin
el Real Decreto 1733/2011, y tras ser adjudicadas las obras, en 2015 y siguientes se acometeran
las obras de ampliacion de la AP-9, Autopista del Atlantico, consistentes en la construccion de
nuevos carriles en el tramo de circunvalacién de Santiago de Compostela, asi como en el tramo
enlace de Cangas- enlace de Teis, y la ampliacién del Puente de Rande. Estas obras contribuiran
a la mejora del serviclo para los usuarios.

A nivel financiero se debe destacar que, tras la operacién de estabilizacién de la deuda de ltinere,
realizada mediante la novacién del contrato de préstamo sindicado por 630,9 M€, cuya duracion
se ha extendido hasta octubre de 2018, el 97% de la deuda de! Grupo es a largo plazo. Una vez
amortizadas en enero de 2015 la parte de las obligaciones subordinadas convertibles que se ha
comentado anteriormente, los vencimientos contractuales de deuda en el Grupo durante 2015
ascienden a 64,75 millones de euros, correspondiendo 63,5 M€ a una emision de obligaciones de
AUDASA y 1,25 M€ a AUTOESTRADAS. Los Administradores de la Sociedad, razonablemente
estiman que el vencimiento de deuda de AUDASA sera refinanciado a lo largo del ejercicio 2015.
Sefalar que al cierre de 2014, AUDASA disponia de un saldo de tesoreria de 262,5 millones de

euros.

En relacion con esta refinanciacion, es conveniente destacar la amplia experiencia de que
dispone el Grupo en este tipo de operaciones, y que, incluso en situaciones tan adversas como
las que se han venide produciendo en los Ultimos ejercicios en los mercados financieros, las
emisiones de obligaciones realizadas en los ejercicios 2011 a 2014 (por importes de 66, 180, 193
y 629.4 millones de euros respectivamente) han sido un éxito, colocandose con unos elevados
niveles de sobresuscripcion, lo que resulia un claro indicador de la confianza de los inversores en
los proyectos que desarrollan las sociedades emisoras del Grupo.

Todo lo anterior permite a ios Administradores estimar razonablemente que la citada deuda podra
ser refinanciada a su vencimiento, aunque dicha estimacion estad condicionada por las
circunstancias concretas de los mercados financieros concurrentes en el momento de la
refinanciacion.

A nivel financiero, se continuaran analizando las oportunidades que permitan avanzar en la
mejora de la estructura financiera de la Sociedad y su Grupo, para mantener el alto grade de
solidez y solvencia que ha permitido atender todos sus compromisos durante todos y cada uno de
los afios de vida de la Sociedad y de sus sociedades participadas.

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

Por [o que se refiere al posible “Riesgo de Mercado”, las sociedades concesionarias participadas
por ITINERE operan en funcion de contratos de concesion con las Administraciones, que
establecen el derecho al restablecimiento del equilibrio econémico 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 la 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 nimero 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 POF |

Grupo, el entorno econdmico y los precios de los carburantes, las condi HUO

meleorologicas, la legislacién ambiental (incluyendo las medidas para restringir; elﬂ:{o de,, \‘:;,

vehiculos a motor para reducir la contaminacion), la existencia de desastres n&@lfalﬁ.ms Trias ~" _
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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 (negocic maduro y ampliamente consolidado), el riesgo de
demanda puede considerarse reducido en lo referente a aigunos de los factores
mencionados.

« Riesgo regulatorio: Las sociedades participadas por ITINERE estan sujetas al
cumplimiento de normativa tanto especifica sectorial como de caracter general (normativa
contable, medicambiental, laboral, proteccién 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
equilibric econémico-financiero.

« Riesgo de expansion del negocio a otros paises: No esta previsto actualmente ningtin
proyecto concreto de expansion a otros paises. No obstante, en caso de que ITINERE
realice una expansion de su negocio hacia ofros paises, si se considera que ello
coniribuird a su crecimiento y rentabilidad futura, de forma previa a cualquier aprobacion
de una inversién de este tipo, se realizara un analisis exhaustivo sobre el terreno. Si bien
toda expansién a nuevaos ambitos geograficos comporta un riesgo, la experiencia previa
del equipo gestor en dicho desarrollo internacional puede miligar dichos riesgos.

Respecto a la evolucion econdmica general, y como ya se ha mencionado a lo largo de esie
informe, €l panorama actual parece apuntar un cambio de signo que permitira superar la situacion
de recesion econdomica en Espafna. En base a la experiencia de afios precedenties se deduce que
la evolucion de los traficos esta relacionada con el comportamiento de las principales variables
macroeconomicas.

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

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

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

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

PoLiticAas DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Las politicas de gestién del riesgo financiero de 1a Sociedad y del Grupo, y, consecuentemente,
los instrumentos para su consecucion, vienen determinadas en gran medida, en cuanlo se refiere
a las sociedades concesionarias, por Ia legislacion 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 afos restantes de concesion y de la propia naturaleza del negocio,
sin olvidar, légicamente, la situacion de los mercados financieros en cada momento.

Asl, la estructura, tipo de financiacion, coberturas, garantias y, en definiliva, 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 fa medida de lo posibge}g_lgllnuc.
Iy

atendiendo al debido equilibrio entre coste, riesgo, garantias y plazo. /é?'
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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 evolucién 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 la emision de obligaciones
fiscalmente bonificadas, dirigidas al mercado minorista.

La gestion y politica financiera de ITINERE, se determina y ejecuta, previa aprobacién por la Alta
Direccion de la compafia, por la Direccion de Finanzas de la Sociedad, siendo esta, en cuanto a
gestion de riesgos financieros, sucintamente, la siguiente:

* Riesgo de tipo de interés: Del total de la deuda consolidada del Grupo una parte muy
sustancial, el 70%, esta a tipo de interés fijo, lo que reduce la exposicién de los negocios a
evoluciones al alza de los tipos de interés. Dicha deuda se compone de emisiones de
obligaciones fiscalmente bonificadas con una Unica amortizacién a su vencimiento (que
representan el 54,2% de la deuda proyecto, y se realizan a tipos fijos y a plazos de entre 5 y
10 afios) y deuda con entidades de crédito, tanto la asociada a proyectos cémo la deuda
corporativa. La fijacién de los tipos de interés de la deuda bancaria se materializa mediante
instrumentos financieros de cobertura, tales como permutas financieras de intereses. Una
eventual variacion de + 100 punfos basicos en los tipos de interés tendria un efecto
aproximado de entre +9,7 y -3,0 millones de euros en el resultado consolidado neto del
ejercicio.

A esle respecto, y como ya se ha mencionado, las sociedades del Grupo ITINERE,
ENAITINERE y PARTICIPACIONES AP-1 tienen suscritos contratos de cobertura (tanto de
permuta de tipos de interés —IRS- como “CAP") con determinadas entidades, de acuerdo con
lo establecido en sus respectivos contratos de financiacion, con el fin de cubrir el riesgo de
tipo de interés asociado a los mismos, y cuyos vencimientos tendran lugar entre 2016 y 2018.
La practica totalidad de la cartera de contratos de permuta financiera cumple con los
requisitos establecidos por la normativa contable para la calificacion de los mismos como de
cobertura eficaz. El valor razonable de los derivados suscritos por el Grupo al 31 de diciembre
de 2014 asciende a 22.040 miles de euros (nota 21.3).

*+ Riesgo de tipo de cambio: La politica del Grupo es contratar el endeudamiento en la misma
moneda en que se producen fos flujos del negocio, por lo que no existe ningdn riesgo
relevante relativo a los tipos de cambio. Dentro de este tipo de riesgo, cabe también
mencionar que como consecuencia de la desinversion en Chile durante 2014, ha
desaparecido la fluctuacion del tipo de cambio en la conversion de los estados financieros de
las sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro.

» 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 participadas. En consecuencia el riesgo de impago
es reducido, debido a las caracleristicas de los propios negocios desarrollados por el Grupo.
Por lo que se refiere a este riesgo en sus sociedades participadas también es practicamente
inexistente, debido a que los ingresos se realizan en efectivo y mediante medios de pago
elecironicos 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, Administracién Central y Comunidades Auténomas, realizan
conforme a las condiciones de los respectivos contratos de concesién.

e Riesgo de refinanciacion: La financiacion corporativa con entidades de crédito que
mantiene ITINERE esta a largo plazo, situdndose su vencimiento en octubre de 2018. Una
vez amortizadas en enero de 2015 la parte de las obligaciones subordinadas converlibles que
se ha comentado anteriormente (31,3 M€), los vencimientos contractuales de deuda en el
Grupo durante 2015 ascienden a 64,7 millones de euros, de los que 63,5 millones dg; ”Uo;\
corresponden a una emisién de obligaciones fiscalmente bonificada de AUDASA quedehceal \
final del ejercicio y que se refinanciarda a medida que avance el mismo, ani@celria
instrumento que resulte mas adecuado en atencién a las circunstancias prevalecie s @ion, 7 |, |
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mercados financieros, entre ellos la puesta en circulacién de una nueva emision de
obligaciones bien sea publica o privada. Por otra parte, AUDASA mantenia un saldo de
tesoreria de 262,5 millones de euros al cierre de 2014. El importe restante (1,2 millones de
euros) corresponde al vencimiento contractual de Autoestradas, y sera atendido con los flujos
de caja de la sociedad. 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 de la Sociedad y a la composicion
de su pasivo circulante, asi como por las estimaciones de generacién de flujos de caja y
refinanciacion de la deuda, se dispone de fondos para atender los compromisos de pago de
la Sociedad. 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 reposicién predecible y sistematizado. En consecuencia, los
Administradores de la Sociedad consideran que este riesgo es reducido.

¢ Riesgo de precio: Este riesgo es reducido, 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 funcion de |a variacion experimentada por el IPC.

6. ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad no se halla inmersa en planes de investigacion y desarrollo que por su relevancia y
resultados esperados puedan transformar de manera significativa la evolucién de su actividad. El
Gnico proyecto de Investigacién y Desarrollo que se mantenia en curso durante ejercicios
anteriores por parte del Grupo ITINERE era el denominado “Sistema de Energia Aislado”, el cual
ha sido abandonado en 2014 y dado de baja, como se indica en la nota 8 de la memoria
consolidada.

7. ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad no ha adquiride ninguna accién propia. Como consecuencia
de adquisiciones de ejercicios anteriores, al 31 de diciembre de 2014 posee 53.469 acciones,
representativas del 0,01% de su capital social. Dichas adquisiciones se realizaron en virtud de lo
establecido en el acuerdo de la Junta General de Accionistas de 24 de junio de 2009, que
autorizd la adquisicion derivativa de acciones propias por la Sociedad y/o sus sociedades
dependientes con los requisitos y limites establecidos en la legislaciéon vigente.
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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 Coddigo de Comercio, los Administradores de la Sociedad ITINERE
INFRAESTRUCTURAS, S.A., formulan las presentes Cuentas Anuales Consolidadas -Balance
Consolidado, Cuenta de Resultados Consolidada, Estado de Resultado Global Consolidado, Estado
de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado, Estado de Flujos de Efectivo Consolidado y Memaoria
Consolidada- y el Informe de Gestion, correspondientes al ejercicio social cerrado al 31 de diciembre
de 2014, que se recogen en las paginas 1 a 93 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, que por su

naturaleza, deba ser incluida en el documento especifico de informacién medioambiental previsto en
la Orden JUS/206/2009, de 28 de enero.

Lo firman en Madrid, el dia 24 de marzo de 2015.

2 . e :
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