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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

Al Accionista Unico de
Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espaifiola, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola,
S.A. (la “Sociedad”) que comprenden ¢l balance al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
Administradores son responsables de la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad,
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad (que se
identifica en la nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre
las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia, que requiere
el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas estdn de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacian.

2. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A. al 31 de diciembre de 2011 asi
como de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacién financicra que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en ¢l mismo.

3. Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto a lo sefialado en
la nota 2(c) de la memoria adjunta, en la que se indica que las cuentas anuales del ejercicio
2011 adjuntas, son las primeras que los Administradores de la Sociedad formulan aplicando
la Orden EHA/3362/2010, de 23 de diciembre, por la que se aprueban las normas de
adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de
infraestructuras publicas, que permiten que las cuentas anuales presenten informacion
comparativa que ha sido obtenida mediante la aplicacion de la citada Orden.
Consecuentemente, las cifras correspondientes al ejercicio anterior difieren de las
contenidas en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2010, detallandose en la nota 24
de la memoria adjunta, las diferencias que suponen la aplicacién de la Orden sobre el
patrimonio neto al 1 de enero de 2010 y al 31 de diciembre de 2010 y sobre los resultados
del ejercicio 2010.
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4. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de Autopistas del Atlantico,
Concesionaria Espafiola, S.A., la evolucién de sus negocios y sobre ofros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable
que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con ¢l alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espafiola, S.A.

{Sociedad Unipersonal)

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

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizadoe Intangible
Acuerdo de concesion. activo regulado
Acuerdo de concesidn, activacion financiera
Anticipos por acuerdo de concesion, activo regulado
Aplicaciones informalicas
Inmovilizado material
Terrenos y construcciones
Instalaciones técnicas yotra inmovilizado material
Inmovilizado en curso y anticipos
Inversiones Financieras a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
Créditos a terceros
Oftros activas financiaros
Activos por Impuesto diferide

ACTIVO CORRIENTE
Existencias
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de servicios
Empresas del grupo y asociadas, deudores
Deudores varios
Personal
Otros créditos con las Administraciones Publicas
Inversiones financieras a corto plazo
Periodificaciones a corto plazo
Efectivo y otros activos liquidas equivalentes
TOTAL ACTIVO

[#]]

15

2011

2010 ()

1.381.710.688,39 1.400.025.408,27
1.388.284.001,22 1.389.237.094,93
1.193.901.983 71 1.208.427.45250

190267 475 87
407597275
3B.588,88
2.084.746,35
§87.665,04
1.187.081.31
173.259.95
12.208.,08
127.166 .23
33.885 64
1.168.691,87

26.562.548,70
278.823,76
24.350.175,50
314235463
283978 45
259.530,85
40737 27
20614.574.20
601,01
122.169,60
1.810.778,83

178.036 593,33
2.746.326 98
2672212
2.310.291,65
919.431,08
1.340 205,00
50.655,57
212.363,54
12.208,08
166.269,82
33.885,64
8.265.658,15

26.759.358,54
139.102,34
25.240.625,34
4.005.753,44
241.802,03
98.781,12
39.699,89
20.854.588 36
601,01
291.301,11
1.087.728,74

1.418.273.248,09 1.426.784.766,81

(*) Las cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2010 han sido re-expresadas como cansecuencia de 13 aplicacian
de las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras
publicas, obligaterias a partir del 1 de enerc de 2011. Por tanto. determinados impartes del balance al 31 de diciembre

de 2010 incluyen las ajustes darivados de la aplicacion de las citadas normas (véanse notas 2 y 24).

Las notas 1 a 25 de la memaria adjunta forman parte integrante

de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2011
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espanola, S.A.

(Sociedad Unipersonal)

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

Notas 2011 2010 (%)

PATRIMONIO NETO Y PASIVD
PATRIMONIO NETO 509.441.598,51 519.823.346,02
Fondos propios 9 443.948.289,42 453.581.146,84
Capital 195917.586,00 195.917.586.00
Reserva Legal 30.788.387.52 30.788.387.52
Otras reservas 169.253.137.21 167.865.551.46
Reservas revalorizacién 185.320.758 40 185.320.758.40
Reservas voluntarias (16.071.567,05) (17.459.152 80)
Diferencias por redencminacion del capital en euros 3.945 86 394586
Resultada del gjercicio 52.589.178,69 68.009.621,56
Dividendo a cuenta (13.600.000,00) (18.000.000,00)
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 10 65.493.309,09 66.242.199,18
PASIVO NO CORRIENTE 685.970.181,26 798.720.394.,01
Provisiones a largo plazo 11 26.468.922,10 25.841.219,06
Provisiones por actuaciones sobre la infragstructura 26.466.822.10 25.841.219.06
Deudas a largo plazo 631.431.796,62 744.488.759,52
Obligaciones yotros valores negociables Tyl2 606.137.687.27 72026448315
Otros pasivos financieros 7 25.284.109,35 24224 266,37
Deudas con empresas del grupo y asoc. a largo plazo Ty15 901,52 901,52
Pasivas por Impuesto diferido 14 28.068.561,02 28.389.513,01
PASIVO CORRIENTE 222861.468,32 108.241.026,78
Provisiones a corto plazo 4.241.516,00 676.129,45
Provisiones por actuaciones sobre la infraestructura 11 4.241.516,00 676.129,45
Deudas a corto plazo 181.409.494,86 67.248.480,73
Obligaciones yotros valores negociables Ty12  181.409.494 86 67.248.480.73
Deudas con empresas del grupo y asoc. a corto plazo 7y15 23.049.728,11 21.877.103,09
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 14.160.729,35 18.439.313,51
Acreedores varios 7 12.508.169,66 16.903.939,57
Personal 7 538.854.26 466.6834,19
Otras deudezs con las Administraciones Plblicas 13 1.113.7056.43 1.068.739.75

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

1.418.273.248,09 1.426.784.766,81

(") Las cifras carrespondientes al 31 de diciembre de 2010 han sido re-expresadas como consecuencia de la aplicacién
de las normas de adaplacion del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras
publicas, obligatorias & partir del 1 de enera de 2011. Por tanto, determinados impartes del balance al 31 de diciembre

de 2010 incluyen los ajustes derivados de |a aplicacién de las citadas normas (véanse notas 2 y 24).

Las natas 1 a 25 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2011
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espafiola, S.A.

(Sociedad Unipersonal)

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados
en 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresadas en euros)

Notas 2011 2010 ()

Importe neto de la cifra de negocios 18 144.949.004,65 153.843.985,75
Ingresos de peaje 144 222004,65 153.043.9857%
Trabajos realizados por la empresa para su activo 148 896,34 155.944 85
Aprovisionamientos (177.265,28) (148.684,14)
Ctros ingresos de explotacion 1.516.913,94 1.310.835,74
Ingresos accesonos yotros de gestan cornente 1516891394 131083574
Gastos de personal 18 (11.088.981,24) (10.769.99981)
Sueldos, salarios yasimilados (7.646.908,42) (7.691.787 82}
Cargas sociales (3.242082,82) (307821189
Ctros gastos de explotacion (20.049.166,22) (20.123.799 85)
Senvcios exdericies (15.602.871,00) (15.88Z 264 30)
Tributes (288 121,71) {487 053 71)
Dotacion @ |a provgion por actuac ones de repesicion y aran reperasion 11 (3.917.770,04) (3.540364C0
Serdidas, delaricre yvanacion de provisones por operasiones comerciales (404033,47) (113,117 84
Amortizac ién del inmovilizado HyE  (14.85548523) (13.538.97647)
Deteriaro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 131.197,70  10.400.089,23
Deter oros yperdidas (10.691,55) -
Resutados porenajenaciones ycras 19 141 388 26 10400089 23
RESULTADO DE EXPLOTACION 100,575.094,66  121.129.385,30
Ingresos financieros 1w 1.008 237 38 1.223.818,07
De valcres negociables yotros nsfrumentos fnancisrcs 11008 237 38 122381807
De terceros 1008 237 38 1223818107
Gastos fimancieros 17 (27.525.776,89) (26402.46647)
Por deudas con empresas del grupo yasociadas (112.442,00) (19.532 00}
Por deudas con terceros (3B 692 TEBA3) (37204 575 83)
Por acluglizacion ce provsiones 11 (951.445,00) (752 436.00)
Por Aplicacicn de gastos financieros difendos de inanciacion de 2utopista 5 1223088254  11.664.127.06
Imputacién de subvenciones, donaciones v legados de caricter financiero 10 1.069.842 98 1.205.856,06
RESULTADO ANANCIERO (25447696,53) (23.972.792,74)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 7912739813  97.156.602,56
Impuesto sobre Beneficios 14 (2253821944) (29.146.98080)
RESULTADC DEL EJERCICIO 5258917869  6B.009.621,76

(*) Las cifras correspondientes al ejercicic terminado el 321 de diciembre de 2010 han sido re-expresadas como
consecuencia de la aplicacién de las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las empresas
concesionarias de infrasstructuras plblicas, abligatorias 2 partir del 1 de enero de 2011. Por tanto, determinados
importes de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio terminado ¢l 31 de diciembre de 2010
incluyen los ajustes derivados de la aplicacién de las citadas normas (véanse notas 2 y 24).

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2011
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espanola, S.A.

(Sociedad Unipersonal)

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto

-
#1

A) Resultado de |a cuenta de pérdidas y ganancias

E INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS EN EL PA

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

TRIMONID NETO

2011

52.589.178,69

B) Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Subvenciones, donaciones ylegadcs recibidos

Efecio impositive

C) Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B+C)

SALOO, ANAL DEL AND 2008
Ajustes por conversion a las normas de adaptacion seclorial
SALDO AJUSTADO, INICIO DEL AND 2010
Totalingresos y gastos reconceidos
Operaciones con socios o propictarios
Distribueidn de divizancns
Dividendo a cuenta
Otras variaciones del patrimonio neto
SALDO, FINAL DEL ARD 2010
Ajustes por conversion a las normas de adaptacian se etorial
SALDO AJUSTADO, INICIO DEL AR 2011
Total ingresoes y gastos reconocidos
Operaciones con socias o propietarios
Distizacion de dividendos
Diadendo a cuenta
Ctras variaciones del patrimonio neta
5ALDO, ANAL DEL AND 2011

4195.917.588,00

195917 586,00

195.917.536,00

195.517.586,00

195.817.536,00

225.868.25540
(1E014.37642)
207,653.938,98

207.653.938,98

i07.653.918,98

1.387.585,75
208.041.524.73

(1.069.842,98)
32085289

(748.890.09)
51.840.288,60

€1.079.736,21

€1.079.736,21

66.622.036,11
{B1.072.736.21) -
[61.079.736.21)

61.078.736.21  (61.079.736.21)

- 6662203811

138758575

63.008.621 86

52,589.178.69

(66.622.038.11) -
|66.622 03E11)

66.622.03611  [68.009.621,EE)

- 5358917868

2010 (%)

66.009.621,66

{1.205.858,08)
361.756.83

(844.099,23)
67.165.522,63

(28.000.000,20)
128.000.000,00)
10.000.000,00
22000000 00
(18.000.000,00)
{18.000.000,00}
{18.000.000,00)
4.400.000,00
18.000.000 00

(13.600.000,00)

(13.600.000,00}

E7.086.29E 41
£7.086.208 41
|B24.099.23)

EE.242.199,18

EE.242.159,18
(748.880.02)

65.493.309,09

52175167602
(18.014.31642)
£03.737.553 60

85.777.336,88
(51.079.736.21)
(33079.736,21)
{18.000.000,00)

51843578027
1387 52575
519.823.3145,02
51.840.283 60
(62.222.075,11)
(48622 136,71)
{13.600.000.00)

S09.441,583.51

(") Las cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2010 han sido re-expresadas como consecuencia de la aplicacion de las normas de
adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras publicas, cbligatorias a partir del 1 de enera de
2011. Por tanto, determinados importes del estado de ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2010 incluyen
los ajustes derivados de |a aplicacidn de las ciladas normas (véanse nolas 2 y 24).

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta forman parte integrante

de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2011
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espanola, 5.A.

(Sociedad Unipersonal)

Estados de Flujos de Efectivo
al 31 de diciembre de 2011 y 2010
(Expresados en euros)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos
Ajustes del resultado

Amortizacién del inmovilizado (+) 5yB
Variacién de provisiones (+/-) £
Imputacion de subvenciones i-) 10
Resultados por bajas yengjenacionzs del inmovilizado (+-)

Ingresos financieros (-) 17
Gastos financieros (+) 17

Otros ingresos y gastos (++)
Cambios en el capital corriente
Deudores yotras cuentas a cobrar (+/-)
Acreedores yotras cuentas & pagar (+/-)
Otros pasives corrientes (+/-)
Ctros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Pages de intereses (-)
Cobros de intereses (+)
Cobras (pagos) perimpueslo sobre benaficios (+1-) 14
Otros pagos (cobros) (-+/+)

FALUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones (-)

Inmaovilizado intangible

Inmowilizado material

FALUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
Emision:
Obligaciores yatros valores negociables (+)
Deudas con empresas del grupo y asociadas (+)
Devalucion y amortizacion de;
Obligaciones yotros valores negoclables (-)
Deudas con empresas del grupo y asaociadas (-
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio
Dividendos (-)

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo del gjercicio
Efaectivo 0 equivalentes al final del gjzrcicic

2011
58.442.162,50
75.127.398,13
44.130.167,57
14.855 405 23

3,058,173 51
(1.059.842,93)

(131.197,70)
(1.008.237,38)
27.525.776,89
(1.960.143,71)
53.648.498,15

(37.879.839,05)

(23.728.802,87)

(58.855.253,49)

(37.239.483 04)

348.568,07

(22.310.667.89)

346.323,37

(4.497.078,30)
(4.497.076,30)
(4.321.500.29)

(175.576.01)

[53.222.036,11)
9.000.000,00

€€.111.000,00
42.500.000,00

(66.111.000.00)
(33.500.000,00)
(62.222.036,11)
(52.222.035.11)

723.050,09

1087 728,74
181077883

2010 (*)
60.727.233 46
97.156.602,56
30.765.461,72
13.538.964,78

3.754.318 63
(1.2C5.856,06)

(128.855,91)
[1.223.818,07)
26.401.967,09

(10.370.758.,74)
(7.359.949,27)
52.585.740,11

(30.149.495,82)

(29.806.193,56)

(59.834.881,55)

(32.6€0.8885,'3)

457.369.80
(27.972.494,13)
331.108 86

(2.460.032,65)
(2.460.032,65)
(2.308.048,77)

(150.983,88)

(59.079.736,21)
(8-000.000,00)

8.000.000.00

(16.000.000.,00}
(51.079.736,21)
(51.079.736,21)

(812.535,40)

1.900.264 04
1.087.728.74

{*} Las cifras carrespondientes al 31 de diciembre de 2010 han sido re-expresadas como consecuencia de la aplicacion
de las normas de adaplacion del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras
nublicas, obligatorias a partir del 1 de enero de 2011. Por tanto, determinados importes del estada de flujos de efectivo
al 31 de diciembre de 2010 incluyen los ajustes derivados de la aplicacion de las citadas normas (véanse notas 2 y 24).

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta forman parte integrante
de |las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2011
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(a)

AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espariola, S.A.
(Sociedad Unipersonail)

Memoria de Cuentas Anuales

NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES
Antecedentes

Autopistas del Atlantico Concesionaria Espafiola, S.A. (en adelante la Sociedad o
AUDASA) se constituyé como Sociedad andnima el 16 de octubre de 1973, al amparo de
las leyes espafiolas, otorgandole el Estado Espaficl una concesion para la construccion,
conservacion y explotacion de una autopista de peaje entre las poblaciones de El Ferrol y
Tuy (frontera con Portugal). El objeto social ademas de lo indicado anteriormente también
incluye la explotacion, en la forma legalmente establecida, de las llamadas areas de
servicio de la autopista. Todo ello constituye la actividad principal de la Sociedad. La
duracion de la Sociedad esté limitada al periodo de la concesion y al final de dicho periodo
dejara de tener personalidad juridica o de cualquier indole.

El Real Decreto 173/2000, de 4 de febrero. aprobé una modificacién concesional segun la
cual, la Sociedad, como compensacion por la realizacion de determinadas actuaciones e
inversiones que afectan a la concesion, obtiene una ampliacion en el plazo de la misma
hasta el 18 de agosto de 2048, fecha en la que prevé la recuperacién de la inversion total
en la autopista (contablemente registrada como un acuerde de concesion en el
inmovilizado intangible) y la amortizacién de la deuda.

El Real Decreto 1733/2011, de 18 de noviembre, supone |la Gltima modificacion de la
concesion al aprobar el Convenio suscrito entre la Administracion General del Estado y la
sociedad, por el que se amplia la capacidad de diversos tramos de la autopista.

La totalidad del capital social es propiedad de ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A.U. (antes
Empresa Nacional de Autopistas, S.A.) con domicilio social en Madrid. Al 31 de diciembre
de 2011 la titularidad de las acciones de ENA INFRAESTRUCTURAS, S.AU., es
ostentada por ENAITINERE, S.L.U. quien, a su vez, pertenece a ITINERE
INFRAESTRUCTURAS, S.A., en adelante ITINERE.

La Sociedad pertenece a un grupo de sociedades, en los términos previstos en el articulo
42 del Codigo de Comercio. cuya sociedad dominante es ITINERE, con domicilio social en
Bilbao ¥y que, con fecha 22 de marzo de 2011, formuld sus cuentas anuales consolidadas
e informe de gestién consolidado correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2010. Dichas cuentas fueron depositadas en el Registro Mercantil de Bilbao.
Asimismo, diche grupo pertenece a su vez a otro, cuya dominante Ultima en Espafa es
ARECIBO SERVICIOS Y GESTIONES, S.L. (en adelante ARECIBO), con domicilio social
en Bilbao, constituida con fecha 27 de abril de 2009, y que con fecha 22 de marzo de 2011
formulé sus cuentas anuales consolidadas e informe de gestidn consolidado
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010. A la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales, ITINERE y ARECIBO no han formulado sus
cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2011, estando prevista la
formulacion de ambas el dia 22 de marzo de 2012.

El 31 de diciembre de 2007, con efectos contables a partir de las 24:00 horas, se formalizo
la escritura de fusién de ITINERE con EUROPISTAS, C.E.S.A. Dicha fusién consistid en
la absorcién de ITINERE por EUROPISTAS, C.E.S.A. con extincién, mediante su
disolucién sin liquidacién de la primera y transmision en blogue de todo el patrimonio a la
segunda que, con fecha 1 de enerc de 2008, adquirid, por sucesidén universal, los
derechos y obligaciones de ITINERE. Tras la citada fusion, |a sociedad absorbente adoptd
la denominacién de la sociedad absorbida, es decir, ITINERE.
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Con fecha 30 de noviembre de 2008 se firmd un contrata de compromiso de formulacion y
aceptacion de oferta publica de adquisicion de acciones de ITINERE, sometido a
condiciones suspensivas, entre SACYR VALLEHERMOSO, S.A. (sociedad dominante del
grupo al que ITINERE pertenecia hasta la liquidacién de la citada oferta publica) y CIT!
INFRAESTRUCTURE PARTNERS L.P. (en adelante CIP). Para la materializacion de
dicho compromiso. CIP constituyo la sociedad PEAR ACQUISITION CORPORATION
S.L.U. (en adelante PEAR).

Con fecha 3 de junio de 2009, la Comision Nacional del Mercado de Valores aprobd la
Oferta Publica de Acciones realizada por PEAR sobre el 100% del capital de ITINERE a un
precic de 3,96 euros por accion. A través de la citada oferta, liquidada con fecha 26 de
junio de 2009, PEAR adquirid un total de 341.334.580 acciones representativas del
47.05% del capital de ITINERE, que junto con las restantes acciones adquiridas durante el
proceso (29.614.997 accicnes adquiridas el 31 de marzo de 2009, 68.513.464 acciones
adquiridas con fecha 30 de junio de 2009 y 15.483.883 acciones adquiridas el 15 de julio de
2009), suponian una participacion de PEAR en el capital social de ITINERE de un 62,70%.

Asimismo, con fecha 15 de julio de 20089, los Administradores de ITINERE formularen un
proyecto comun de fusiéon por absorcién entre ITINERE como sociedad absorbente y las
siguientes sociedades como absorbidas:

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

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

*+ SYV PARTICIPACIONES |Il, S.L.U., sociedad perteneciente al grupe SACYR
VALLEHERMOSO y a través de la cual, esta (ltima mantenia su participacion en
ITINERE junto con CaixaGalicia, Caixanova y Cajastur.

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

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 2011,
ARECIBO participa en un 54,09% en el capital de ITINERE (54,01% al 31 de diciembre de
2010), debido a la amortizacién de accicnes propias realizada en los ejercicios 2011 y
2010.

Todas las actividades se realizan Unicamente en Espania.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la calle Alfredo Vicenti. nimero 15, de A
Coruna.

Construccion
Al 31 de diciembre de 2011 la autopista se encuentra abierta al trafico en la totalidad de los

framos que abarcan el recarrido entre Acceso a Ferrol y Tuy con un total de 219.,6
kilometros.
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(c) Financiacion

De acuerdo con los requisitos contenidos en la escritura de concesién, la inversién total en
la autopista de peaje debera ser financiada de la forma siguiente:

e un minimo del 10% por medic del capital propio
= un maximo del 45% mediante financiacién interior
s+ un minimo del 45% mediante financiacién exterior

De acuerdo con el Real Decreto 2.697/1980 de 21 de noviembre, el Estado Espafiol podra
avalar el 75% de la financiacion exterior con el limite maximo de aval de 189 millones de
euros. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no se ha hecho uso de esta garantia.

La Sociedad no puede emitir obligaciones sin aval bancario o garantia hipotecaria por un
valor nominal total que exceda de seis veces al capital emitido y desembolsado. La
Saociedad viene financiando una parte de la construccién de la infraestructura mediante
obligaciones no convertibles cotizadas en un mercado organizado (véase nota 12).

El Ministerio de Fomento concedié a Autopistas del Atldntico, C.E.S.A., anticipos
reintegrables de un 30% de la inversion total de los tramos Fene-Guisamo y Rande-
Puxeiros, un anticipo reintegrable de un 45% de la inversion total del tramo Santiago Sur-
Pontevedra Norte y subvenciones a fondo perdido del 50% sobre ejecucién de cbra y
expropiaciones de los tramos Santiago Norte-Santiago Sur y Pontevedra Norte-
Pontevedra Sur (véanse notas 4(k) y 7).

2. BASEs DE PRESENTACION
{a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en el
Real Decreto 1514/2007 por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, asi como las
normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de
infraestructuras publicas, aprobadas por la Orden EHA/3362/2010, de 23 de diciembre, con
objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera al 31 de diciembre de
2011 y de los resultados de la Sociedad, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de
efectivo correspondientes al ejercicio anual terminada en dicha fecha.

Las presentes cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de Ia
Sociedad, se someteran a la aprobacion por la Junta General Ordinaria de Accionistas,
estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales
del ejercicio 2010 fueron aprobadas por el socio Unico, ejerciendo las competencias de la Junta
General Ordinaria de Accionistas del 31 de mayao de 2011.

Al 31 de diciembre de 2011 el fondo de manicbra de la Sociedad es negativo en 196.298 miles
de euros (81.482 miles de euros al 31 de diciembre de 2010). No obstante, los Administradores
de la Sociedad han preparado las presentes cuentas anuales bajo el principio de gestion
continuada dado que esta situacion no afectara al desarrollo futuro de la Sociedad de acuerdo
con las estimaciones de generacion de flujos de caja que se prevén sean similares a los del
ejercicio 2011, asi como la refinanciacién de deuda prevista para 2012 (180.304 miles de euros
correspondientes al vencimiento en mayo de 2012 de obligaciones emitidas por la Sociedad -
véase nota 12-), cuyo proceso, a la fecha de formulaciéon de estas cuentas anuales, se
encuentra avanzado,

Las cifras incluidas en estas cuentas anuales estan expresadas en miles de euros, que es Ia
moneda funcional y de presentacion de la Sociedad, salvo que se indique lo contrario. i s,
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(b) Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre

En la preparacién de las cuentas anuales de la Sociedad, los Administradores han realizado
estimaciones que estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores que se
consideran razonables de acuerdo con las circunstancias actuales y que constituyen la base
para establecer el valor contable de los activos y pasivos cuyo valor no es facilmente
determinable mediante otras fuentes. La Sociedad revisa sus estimaciones de forma
continuada y, sus efectos, en su caso, son reconocidos de forma prospectiva. Sin embargo,
dada la incertidumbre inherente a las mismas, siempre existe un riesgo de que pudieran surgir
ajustes en el futuro sobre los valores de los activos y pasivos afectados, de producirse un
cambio significativo en las hipétesis, hechos y circunstancias en las que se basan.

Los supuestos clave acerca del futuro, asi como otros datos relevantes sobre la estimacion de
la incertidumbre en la fecha de cierre del ejercicio, que llevan asociados un riesgo importante
de suponer cambios en el valor de los activos y pasivos son los siguientes:

¢ Estimados confables basados en proyecciones

Las hipotesis de crecimiento del trafico constituyen una de las bases principales de las
proyecciones econémico-financieras pues determinan la sistematica para el
reconocimiento de la carga financiera diferida (notas 4 (a) (ii)) asi como de
contabilizacion de las dotaciones a la amortizacion del activo intangible (nota 5).

<

Actuaciones de reposicion y gran reparacion

La estimacion de la cuantia y de los pericdos relativos a las actuaciones de reposicién y
gran reparacién cuando se realicen respecto a periodos de utilizacion superiores al afio,
que sean exigibles en relacién con los elementos que ha de reunir la infraestructura al
objeto de que los servicios y actividades que se prestan y realizan puedan ser
desarrollados adecuadamente, son complejas (véase nota 11).

& Deterioro de activos no financieros

La Sociedad analiza anualmente si existen indicadores de deterioro para los actives no
financieros mediante la realizacion de las oportunas pruebas de deterioro de valor
cuando asi lo aconsejan las circunstancias.

& Activo por impuesto diferido

El reconocimiento de los activos por impuesto diferido se realiza sobre la base de las
estimaciones futuras realizadas por la Scciedad relativas a la probabilidad de que se
disponga de ganancias fiscales futuras que permitan su recuperacion.

& Provisiones

La Sociedad reconoce provisiones sobre riesgos mediante la realizaciéon de juicios y
estimaciones en relacién con la probabilidad de ccurrencia de dichos riesgaos, asi como
para la determinacién de la cuantia de los mismos, registrandose la correspondiente
provisién cuando el riesgo se considera probable.

¢ Céleulo de valores razonables. valores en uso y valores actuales
El célculo de valores razonables, valores en uso y valores actuales, puede implicar la
determinacién de flujos de efectivo futuros y la asuncién de hipétesis relacionadas con

los valores futuros de los citados flujos, asi como con las tasas de descuento aplicables
a los mismos. 4773
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Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas en la experiencia
histérica y en otros factores entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias que rodean la actividad desarrollada por la Sociedad.

(c) Comparacion de la informacion

La Sociedad ha optado por fijar el 1 de enero de 2010 como fecha de primera aplicacién de las
normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de
infraestructuras publicas, aprobadas por la Orden EHA/3362/2010, de 23 de diciembre, por lo
gue a los efectos de la obligacion establecida en el articulo 35.6 del Cédigo de Comercio v a
los efectos derivados de la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de
comparabilidad, las presentes cuentas anuales correspondientes a 2011, primer ejercicio que
se inicia a partir de la entrada en vigor de las citadas normas, incluyen informacién comparativa
referida al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010 adaptada a los nuevos
criterios.

Consecuentemente, las cifras correspondientes al gjercicio anterior difieren de las contenidas
en las cuentas anuales del gjercicio 2010, que fueron formuladas conforme a los principios y
normas contables establecidas en el Real Decreto 1514/2007 por el gue se aprueba el Plan
General de Contabilidad, asi como de acuerdo con las normas de adaptacion del Plan General
de Contabilidad a las Sociedades Concesionarias de Autopistas, Tuneles, Puentes y otras vias
de peaje, aprobadas por la Orden Ministerial de 10 de diciembre de 1998 en todo aguello que
no fuera contrario al mencionado Real Decreto, detallandose en la nota 24 una explicacién de
las principales diferencias entre los criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los
actuales, asi como la cuantificacion del impacto que produce esta variacién de criterios
contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2010, al 31 de diciembre de 2010 asi como en
el resultado de dicho ejercicio.

Al amparo de lo establecido en el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreta
1514/2007, de 16 de noviembre, y en la Disposicidn transitoria Gnica de la Orden
EHA/3362/2010, la Scciedad ha optado por la valoracion de los elementos patrimoniales de sus
estados financieros en consonancia con los importes incluidos en las cuentas anuales
consolidadas correspondientes al Grupo mercantil al que la Sociedad pertenece (véase nota 1
(a).

(d) Estados derivados de las NIIF

Desde el 1 de enero de 2005 se encuentra en vigor una nueva normativa relativa a la
aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera en la formulacién de las
Cuentas Anuales Consclidadas de las Sociedades Cotizadas. Si bien esta normativa no resulta
de aplicaciéon en la formulacién de las cuentas anuales individuales de la Sociedad, para
aquellas sociedades que hayan emitido valores admitidos a negociacién en un mercado
regulado de cualquier Estado miembro de la Unidén Europea, se establece la obligatoriedad de
informar de las principales variaciones que se originarian en los fondos propios y en la cuenta
de pérdidas y ganancias si se hubieran aplicado dichas normas contables.

Asimismo, con fecha 1 de enero de 2010 se produjo la entrada en vigor de la Interpretacion
CINIIF 12 “"Acuerdos de concesion de servicios” que proporciona orientaciones sobre la
contabilizacion, por los concesionarios, de los acuerdos publico-privados de concesion de
servicios. La citada Interpretacién afecta a los acuerdos en los que el concedente controla o
regula los servicios a los que debe destinarse la infraestructura, el precio de los mismos vy la
propiedad de la infraestructura al término de la vigencia del acuerdo. Dicha Interpretacion
establece los principios generales sobre el reconocimientc y la valoracion de las obligaciongss

que se derivan de los acuerdos de concesion de servicios y de los correspondientes derechg
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Si bien las normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas
concesionarias de infraestructuras publicas, aprobadas por la Orden EHA/3362/2010, de 23 de
diciembre, tienen el objetivo de ahondar en la armonizacién de la normativa contable nacional
con la europea, en particular con la CINIF 12, incluyen, sin embargo, determinadas
adaptaciones para tratar adecuadamente la especialidad del negocio concesional. En
particular, las citadas normas establecen que, una vez reconocidos en la cuenta de pérdidas y
ganancias, los gastos en gue incurre la empresa concesionaria para financiar la infraestructura
deben calificarse a efectos contables como un «active regulado» siempre y cuando exista
evidencia razonable de que la tarifa (precio publico) permitira la recuperacién de los citados
costes. En definitiva, una solucién contable similar a la recogida en la adaptacién del Plan
General de Contabilidad a las sociedades concesionarias de autopistas, tuneles, puentes y
otras vias de peaje de 1998,

Sobre la base de lo anterior, el efecto que |la aplicacion de las referidas Normas Internacionales
de Informacion Financiera tendria en el patrimonic neto y en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio 2011, supone una reduccion de 133.187 y 9.310 miles de euros respectivamente
(124.626 y 9.009 miles de euros en el ejercicio 2010, considerando la aplicacion retroactiva de
la Interpretacién).

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

a) La propuesta de distribucidn de resultados del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2011, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por el Accionista
Unico, contempla la aplicacion a distribucion de dividendos del importe integro del
resultado.

No existen restricciones para la distribucion de dividendos por parte de la Sociedad.

b) Con fecha 28 de febrero de 2011, el Consejo de Administracion acordé la distribucion de un
dividendo a cuenta de los beneficios distribuibles a 31 de enero por importe de 3.600 miles
de euros (véase nota 9), equivalente a 0,1104 euros por accion.

Esta distribucién, de acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
fue formulada a partir de los resultados al 31 de enero de 2011 y del siguiente estado
provisional de tesoreria del periodo de un afio a partir de la fecha de adopcion del acuerdo
de distribucion:

Miles de
euros

Resultado neto de impuestos hasta el 31 de enero de 2011 4916
Dotacién a la reserva legal -
Beneficio distribuible a 31 de enero de 2011 4.916
Prevision de tesoreria para el periodo de un ano desde el

28 de febrero de 2011:

Saldo de tesoreria a 28 de febrero de 2011 4.944
Cobros y pagos previstos hasta el 28 de febrero de 2012 188.982
Saldo de tesoreria proyectado a 28 de febrero de 2012 193.926

c) Con fecha 28 de noviembre de 2011, el Consejo de Administracion acordé la distribucidon
de un dividendo a cuenta de los beneficios distribuibles a 31 de octubre por importe de
10.000 miles de euros (véase nota 9), equivalente a 0,3068 euros por accion.
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Esta distribucion, de acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
fue formulada a partir de los resultados al 31 de octubre de 2011 y del siguiente estado
provisional de tesoreria del periodo de un afio a partir de la fecha de adopcion del acuerdo
de distribucion:

Resultado neto de impuestos hasta el 31 de octubre de 2011
Dotacion a la reserva legal -
Beneficio distribuible a 31 de octubre de 2011 45.578
Dividendo a cuenta distribuido 3.600

Prevision de tesoreria para el periodo de un ano desde el
28 de noviembre de 2011:

Saldo de tesoreria a 28 de noviembre de 2011 26.842
Cobras y pagos previstos hasta el 28 de noviembre de 2012 282.055
Saldo de tesoreria proyectado a 28 de noviembre de 2012 308.897

d) La distribucion de resultados correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2010, efectuada durante 2011, se presenta en el estado total de cambios en el patrimonio
neto que forma parte integrante de las presentes cuentas anuales.

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de

las cuentas anuales correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2011, han

sido las siguientes:

(a) Inmovilizado intangible

(i) Acuerdos de concesion

Sobre 1a base de los términos del acuerdo de concesion que rige la prestacion de los
servicios que la Sociedad desarrolla, éste se enmarca dentro del modelo de registro y
valoracion del inmovilizade intangible dade que la contraprestacion recibida consiste en
el derecho a cobrar las correspondientes tarifas en funcién del grado de utilizacion del
servicio publico. Este derecho no es incondicional, sinc que depende de la capacidad y
voluntad de los usuarios de utilizar la infraestructura, siendo, por tanto, la Sociedad
quien asume el riesgo de demanda. Las caracteristicas del citado acuerdo son las
siguientes:

= El Concedente controla o regula qué servicios plblicos debe prestar la Sociedad
concesionaria con la infraestructura, a quién debe prestarlos y a qué precio; y

e El Concedente controla cualquier participacion residual significativa en la
infraestructura al final del plazo del acuerdo.

Los servicios que la Sociedad presta en el marco del acuerdo de concesion suscrito,
consisten en la mejora, explotacion y el mantenimiento de la infraestructura durante el
periodo del acuerdo, a cambio del derecho a percibir una retribucién.

La infraestructura, cuando es adquirida a terceros, se reconoce por su valor razonable
como inmovilizado intangible, sin que proceda reconocer ningun ingreso.
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Dicho activo intangible, se amartiza, una vez la infraestructura se encuentra en
condiciones de explotaciéon, de manera sistematica y racional a lo largo de la vida de la
concesion, de acuerdo con un patrén de consumo basado en la demanda o utilizacién
de la infraestructura. Para la determinacion inicial del citado patron de consumo se
tomaran las magnitudes recogidas en el Plan Econdmico Financiero del acuerdo de
concesion o documento equivalente, sin perjuicio de que posteriormente pudiera ser
necesario actualizar las estimaciones de utilizacion de la infraestructura en funcién de
la evolucion real de la demanda.

Una vez determinada la utilizacién prevista durante cada uno de los ejercicios a los que
se extienda el acuerdo, la cuota de amaortizacion de cada ejercicio se obtendra de
aplicar al coste del activo el porcentaje que resulte de comparar la utilizacion prevista
en cada ejercicio y la utilizacion prevista total.

En el caso de que la utilizacion real de un ejercicio difiera de forma significativa de la
prevista, los efectos de las nuevas estimaciones sobre la utilizacion del servicio publico
se aplicaran de forma prospectiva.

La disminucion en la demanda es un indicio del eventual deterioro del activo, dehiendo
contabilizarse, en su caso, la correspondiente correccion valorativa.

Las obligaciones contractuales asumidas por la Sociedad al objeto de que los
elementos de la infraestructura se mantengan aptos para una adecuada prestacion del
servicio durante el periodo de explotacion, implican el reconocimiento de una provision
sistematica de acuerdo con el criterio que se detalla en la nota 4 (I). Asimismo, las
obras de mantenimiento se reconocen coma gasto a medida en que se incurren.

Las actuaciones de mejora o ampliacion de capacidad, se deben considerar coma una
nueva concesion. No obstante, si a la vista de las condiciones del acuerdo, la Sociedad
considera que estas actuaciones no se ven compensadas por la posibilidad de obtener
mayores ingresos desde la fecha en que se lleven a cabo, se reconoce una provision
por desmantelamiento o retiro por la mejor estimacion del valor actual del desembolso
necesario para cancelar la obligacion asociada a las citadas actuaciones, cuya
contrapartida es un mayor precio de adquisicion del inmovilizado intangible. Cuando se
realicen las actuaciones, se cancela la provisién y se reconoce el correspondiente
ingreso siempre que la Sociedad preste el servicio de construccion. La pare
proporcional de la mejora o ampliacidn de capacidad que si se prevea recuperar
mediante |la generacién de mayores ingresos futuros sigue el tratamiento contable
general descrito con anteriaridad.

(i) Activacién financiera

Una vez reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias, los gastos en que incurre
la empresa concesionaria para financiar la infraestructura deben calificarse a efectos
contables como un activo regulado siempre y cuando exista evidencia razonable de
que la tarifa permitira la recuperacion de los citados costes. Asi pues, a partir del
memento en que la infraestructura esté en condiciones de explotacion, los gastos
financieros correspondientes a financiacion ajena, especifica o genérica, directamente
atribuible a la construccion, se activaran, siempre que estos desembolsos cumplan los
requisitos incluidos en el Marco Conceptual de la Contabilidad para el reconocimiento
de un activo, esto es, que sean identificables por separado y medibles can fiabilidad,
asi como que exista evidencia razonable y sea probable gue los ingresos futuros
permitiran recuperar el importe activado.
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A estos efectos, se entendera que existe evidencia razonable sobre la recuperacion de
los citados gastos en las tarifas de ejercicios futuros siempre que, ademas de estar
contemplado en el Plan Econdmico Financiero, exista la posibilidad de obtener ingresos
futuros en una cantidad al menos igual a los gastos financieros activados a través de la
inclusién de estos gastos como castes permitidos a efectos de la determinacion de la
tarifa, asi como que se disponga de evidencia acerca de que los ingresos futuros
permitiran la recuperacion de los costes en que se ha incurrido previamente.

Para la determinacién del importe de gastos financieros a incluir en el activo, dentro de
la rabrica de "Acuerde de concesién, activacion financiera — Inmovilizado Intangible-",
se tendran en cuenta las magnitudes del Plan Econdémico Financiero del acuerdo de
concesion o del documento similar que se haya tomado como referente para fijar el
importe del precio o tarifa del servicio. Asi, en relacidn con los ingresos previstos se
determinara la proporcion que representan para cada ejercicio los ingresos por
explotacion del mismo con respecto al total. Dicha proporcion se aplicara al total de
gastos financieros previstos durante el periodo concesional, para determinar el importe
de los mismos a imputar a cada ejercicio econémico, como gasto financiero del
ejercicio. Si el importe de los ingresos producidos en un ejercicio fuera mayor que el
previsto, la proporcién a que se ha hecho referencia vendra determinada para ese
ejercicio por la relacion entre el ingreso real y el total ingresos previstos, lo que
generalmente producira un ajuste en la imputacién correspondiente al dltimo ejercicio.

Otro_inmovilizado intangible

Otro inmovilizado intangible incluye concesiones administrativas y aplicaciones
informaticas, y se valora a su precio de adquisicion, minorada por la amartizacion
acumulada y por |as posibles pérdidas por deterioro de valor.

Los citados activos intangibles tienen una vida (til definida y son amortizados
sistematicamente a lo largo de sus vidas utiles estimadas, que abarcan periodos
comprendidos entre los 4 y los 10 afios. Su recuperabilidad se analiza cuando se
producen eventos o cambios que indican que el valor neto contable pudiera no ser
recuperable. Los métodos y periodos de amortizacién aplicadas son revisados al cierre
del gjercicio, y siempre que fuera procedente, ajustados de forma prospectiva.

Inmovilizado material

El

inmovilizade material se refleja por su precio de adquisicion o por su coste de

produccion, minorado por la amortizacién acumulada y por las posibles pérdidas por
deterioro de valor. Su amortizaciéon se realiza sobre los valores de coste siguiendo el
meétodo lineal durante los siguientes afios de vida (til estimados:

Canslrucciones S0
Instalaciones téchicas y madquinaria 10
Otras instalaciones, utillaje y mohiliaric 7 - 10
Otro inmovilizado 7

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no mejoran su
utilizacion o prolongan su vida util, se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el

momento en que se producen.
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En cada cierre de ejercicio, la Sociedad revisa y ajusta, en su caso, las vidas utiles y el
método de amortizacion de los activos materiales, y si procede, se ajustan de forma
prospectiva.

Deterioro de activos no financieros

La Sociedad sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de
manifiesto el potencial deterioro de valor de los activos no financieros sujetos a
amertizacion, al objetoc de comprobar si el valor contable de los mencionados activos
excede de su valor recuperable, entendido como el mayor entre el valor razonable, menos
los costes de venta y su valor en uso.

A fin de determinar el valor en uso, los flujos de efectivo futuros esperados se descuentan
a su valor presente utilizando tipos de descuento antes de impuestos que reflejen las
estimaciones actuales del mercado, la valoracién temporal del dinero y los riesgos
especificos asociados al activo. En el caso de la Sociedad, sus activos no generan flujos
de tesoreria altamente independientes unos de otros, por lo que el importe recuperable se
determina para la Onica unidad generadora de efectivo identificada, a la que pertenecen
todos los activos.

Las correcciones valorativas por deterioro se reconocen para todos aquellos aclivos o, en
su caso, para las unidades generadoras de efectivo a las que los mismos pertenezcan,
cuando su valor contable excede el imparte recuperable estimado. Dichas correcciones se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias. y se revierten cuando las
circunstancias que las motivaron hubieran dejado de existir. Asimismo, la reversién de una
pérdida por deterioro se contabiliza en la cuenta de pérdidas y ganancias y tiene como
limite el valor contable del activo neto de amortizaciones que figuraria en libros si no se
hubiera reconocido previamente el deterioro del valor.

Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momente de su recaonocimiento inicial
como un activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de
conformidad con el fondo econémico del acuerdo contractual y con las definiciones de
activo financiero, pasivo financiero o instrumento de patrimania.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias atendiendo
a las caracteristicas y a las intenciones de la Sociedad en el momente de su
reconocimiento inicial.

(i) Activos financieros

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

o Préstamos y partidas a cobrar: Son aquellos activos financieros gue se originan
por la venta de bienes y la prestacién de servicios por operaciones de trafico de
la empresa; se incluyen ademas en esta categoria, los créditos por operaciones
no comerciales que son definidos como aquellos activos financieros que, no
siendo instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen crigen comercial,
cuyes cobros son de cuantia determinada o determinable y que no se negocian
en un mercada activo.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razenable, incluidos
los costes de transaccidon que les sean directamente imputables, y con
posterioridad, por su coste amartizado. Los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interésys

& g
efectivo. EF
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No obstante, aquellos créditos por operaciones comerciales con vencimienta no
superior a un afio y que no tengan un tipo de interés contractual, se valoran por
su valor nominal, tante en la valoracion inicial como en la valoracién posterior,
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectiva no es significativa.

o Inversiones mantenidas hasta el vencimiento: Son valores representativos de
deuda, con una fecha de vencimiento fijada, cobros de cuantia determinada o
determinable, que se negocian en un mercado activo y para los que las
sociedades tienen Ia intencion 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 perdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interes efectivo.

o 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 ninguna de las categorias anteriores.

Se valoran inicialmente por su valor razonable sin deducir los costes de
transaccion, gue, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion,
que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los
costes de transaccion que le sean directamente atribuibles.

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 sufridc 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 pérdidas y
ganancias.

El valor en libros de los actives financieros se corrige por la Sociedad con cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha
producido una pérdida por deterioro como consecuencia de eventos ocurridos después de
su reconocimiento inicial que ocasionen una reduccion o retraso en los flujos de efectivo
futuros estimados.

En el caso de activos financieros contabilizados por su coste amortizado, la pérdida por
deterioro es la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo
futuros que se estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en
el momento de su reconocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de interés
variable, se emplea el tipo de interés efectivo que corresponda a la fecha de cierre de las
cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

En el caso de inversiones mantenidas hasta el vencimiento, como sustituto del valor actual
de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar el valor de mercado del instrumento,
siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerarlo representativo del
valor que pudiera recuperar la Sociedad.

La reversién de las correcciones valorativas por deterioro se reconoce en la cuenta de
perdidas y ganancias con el limite del valor en libros del crédito que estaria reconocido en
la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.
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La baja de un activo financiero, o parte del mismo, se registra cuando expiran o se ceden
los derechos contractuales sobre los flujos de efectiva del activo financiero, siendo
necesario que se transfieran de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad.

La ganancia o pérdida procedente de la baja de un activo financiero, forma parte del
resultada del ejercicio en que ésta se produce, y se determina como la diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando
cualgquier nuevo activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del
activo financiero. mas cualquier importe acumulado directamente reconocido en el
patrimonio neto.

(i) Pasivos financieros

Los pasivos financieros que posee la Sociedad se clasifican en la categoria de “Débitos vy
partidas a pagar’ en la que se recogen pasivos financieros originados por la compra de
bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa asi como los débitos por
operaciones no comerciales que no siendo instrumentos derivados, no tienen origen
comercial.

Se valoran inicialmente por su valor razonable menos, en su caso, los costes de
transaccion que sean directamente atribuibles a la emisién de los mismos y. con
posterioridad, por su coste amortizado. Los intereses devengados se registran en Ia
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no
superior a un afic y que no tengan un tipo de interés contractual, cuyo importe se espera
pagar en el corto plazo, se valoran por su valor naminal, cuando el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no resulte significativo.

La baja de un pasivo financiero es registrada cuando la obligacidon derivada del mismo
gueda extinguida. Asimismo, en el caso de intercambio de instrumentos de deuda,
siempre que éstos tengan condiciones sustancialmente diferentes, asi como cuando se
produce una modificacién sustancial de las condiciones actuales de un pasivo, se registra
la baja del mismo, reconociéndose el nuevo pasiva financiero que surja. En el caso de un
intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciocnes sustancialmente
diferentes, el pasivo financiero original no se da de baja del balance, registrandose el
importe de las comisiones pagadas como un ajuste de su valor contable.

La ganancia o pérdida procedente de la baja de un pasivo financiero, forma parte del
resultade del ejercicio en que ésta se produce, y se determina como la diferencia entre el
valor en libros del pasivo financiero y la contraprestacion pagada incluidos los costes de
transaccion atribuibles, incorporandose, asimismo, cualquier activo cedido diferente del
efectivo o pasivo asumido.

Existencias

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

La Sociedad utiliza el coste medio ponderado para la asignacién de valor a las existencias.
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Efectivo v otros activos liguidos equivalentes

Este epigrafe incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los depdsitos y
adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos:

= Son convertibles en efectivo.
« En el momento de su adquisicion su vencimiento no es superior a tres meses.
* No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.

» Forman parte de |a palitica de gestién normal de tesoreria de la Sociedad.
Impuesto sobre Beneficios

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

El gasto por impuesto sabre beneficios del ejercicio se calcula como la suma del impuesto
corriente, que resulta de |a aplicacion del correspondiente tipo de gravamen sobre la base
imponible del ejercicio tras aplicar las bonificaciones y deducciones existentes, y de la
variacion de los activos y pasivos por impuesto diferido contabilizados. Se reconoce en la
cuenta de pérdidas y ganancias excepto en aquellos casos en los que este impuesto esta
directamente relacionado con partidas directamente reflejadas en el patrimonio neto, en
cuyo caso el impuesto se reconoce con cargo o abono a dicha partida.

El gasto o el ingrese por impuesto diferido se corresponden con el reconocimiento vy la
cancelacién de activos y pasivos por impuesto diferido. Estos surgen como consecuencia
de la diferente valoracion, contable y fiscal, atribuida a los activos y pasivos y
determinados instrumentos de patrimonio neto de la Sociedad, en la medida en que
tengan incidencia fiscal futura.

Se reconocen pasivos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
imponibles. Por su parte, los activos por impuesto diferido sclo se reconocen en la medida
en gue se considere probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacion de los citados activos. La regla general para activos y
pasivos por impueste diferido sdlo tiene una excepcion y es cuando éstos deriven del
reconocimiento inicial del fondo de comercio o de activos o pasivos en una operacion gue
no es una combinacién de negocios y que, en la fecha de la transaccién, no afecta ni al
resultado contable ni al resultado fiscal.

En la fecha de cierre de cada ejercicio se evalua la probabilidad de recuperacion de los
activos por impuesto diferido registrados, efectuandose las oportunas correcciones a los
mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura. Asimismo, se
evaluan los activos por impuesto diferido no registrados en balance, procediéndose a su
reconocimiento en la medida en que sea probable su recuperacién con beneficios fiscales
futuros.
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Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados
en el momento de su reversion, segun la normativa vigente aprobada, y de acuerdo con la
forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o pasivo par impuesto
diferido. Los ajustes en la valoracion de los activos y pasivos por impuesto diferido se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto en la medida en que los activos o
pasivos por impuesto diferido afectados tengan su origen en contabilizaciones realizadas
directamente a patrimonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto diferido no se descuentan y se clasifican como activos
y pasivos no corrientes, independientemente de la fecha esperada de realizacion o
liguidacion.

Al tributar por Impuesto sobre Beneficios consolidadamente, la Sociedad presenta los
saldos derivados del citado impuesto en la rubrica “Deudas con empresas del grupo y
asociadas a corto plazo” del balance de situacion adjunto. El gasto devengado por
impuesto sobre sociedades, de las sociedades que se encuentran en régimen de
declaracion consclidada, se determina teniendo en cuenta, ademas de los parametros a
considerar en caso de tributacion individual expuestos anteriormente, los siguientes:

» Las diferencias temporarias y permanentes producidas como consecuencia de la
eliminacién de resultados por operaciones entre sociedades del Grupo, derivada del
procesc de determinacion de la base imponible consolidada.

* Las deducciones y bonificaciones, asl como las bases imponibles negativas, gue
corresponden a cada sociedad del Grupo fiscal en el régimen de declaracion
consolidada se imputaran a la sociedad que realizd la actividad u obtuvo el
rendimiento necesario para obtener el derecho a la deduccién o bonificacion fiscal.

Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcidn de la corriente real de bienes y servicios que
representan y con independencia del momento en gue se produce la corriente monetaria o
financiera derivada de ellos.

Los ingresos de peaje se reconocen cuando se produce el transito de los vehiculos por la
autopista. Parte de estos ingresos son asumidos por el Estado de acuerdo con lo
establecido en la legislacion al efecto (nota 8). Las tarifas de peaje se actualizan
anualmente conforme a lo establecido en la Ley 14/2000 de 29 de diciembre (nota 5(a)).

Los ingresos se valoran al valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir,
deduciendo los descuentos y otras partidas similares que la Sociedad pueda conceder, asi
comao, en su caso, los intereses incorporados al nominal de los créditos. Los impuestas
indirectos que gravan las operaciones y que son repercutibles a terceros no forman parte
de los ingresos. Las comisiones por ventas a crédito (tarjetas o dispositivos via T) se
reconacen en la partida de servicios exteriores en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

La Sociedad realiza operaciones cuyo propésito principal es prevenir, reducir o reparar el
dafio que como resultado de sus actividades pueda producir sobre el medio ambiente.

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen como gastos del
ejercicio en que se producen, salvo que correspondan a elementos gue se incorparen al
patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados de forma duradera, en cuyo caso
se contabilizan en las correspondientes partidas del epigrafe de Inmovilizado matena[
siendo amortizados con los mismos criterios indicados anteriormente. g
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Complementos de pensiones

La Sociedad estd obligada a complementar las percepciones que perciban de la
Seguridad Scocial los empleados que ingresaron en plantilla con anterioridad al 29 de
marzo de 1990.

De acuerdo con la normativa vigente, la Sociedad exteriorizo durante el afio 2000, los
citados compromisos por pensiones mediante la contratacion de polizas de seguros
colectivos, habiendo desembolsado la totalidad de la prima de seguros destinada a cubrir
los mencionados compromisos.

La Sociedad clasifica sus compromisos por pensiones como de apartacion definida en la
medida en que se compromete a realizar contribuciones de caracter predeterminado a una
compafia aseguradera ne teniendo mas obligacion contractual adicional. Las aportaciones
se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias conforme al principioc de devenga. El
importe de las primas anuales devengadas en el ejercicio 2011 asciende a 274 miles de
euros (324 miles de euros en el gjercicio 2010) (véase nota 18).

Subvenciones, donaciones y legados recihidos

Esta rubrica recoge la diferencia entre el importe recibido y el valor razonable al que
inicialmente se registraron los anticipos reintegrables a la inversion recibidos por la
Sociedad (véase nota 1(c)), y cuya devolucion tendra lugar de acuerdo con las
condiciones establecidas en la normativa que los regula dentro de los cinco ejercicios
siguientes al primero en que la Sociedad haya amortizado la totalidad de su
endeudamiento interior y exterior, y en cualquier caso, antes de la finalizacion del periodo
concesional, por considerarse que dicha diferencia es una subvencion de tipo de interés.

La imputacion a resultados de la citada subvencion se realiza en la misma proporcién en la
que los citados anticipos reintegrables se actualizan a un tipo de descuento que se ha
estimado adecuado en funcién de la fecha prevista para su cancelacién.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea
legal o implicita, como resultado de un suceso pasado, siendo probable que tenga que
desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos futuros para cancelar tal
obligacién, y su importe pueda estimarse de forma fiable.

Los importes reconocidos en el balance corresponden a la mejor estimacion 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 descuento, siempre que se puedan
determinar con fiabilidad los desembolsos que se van a efectuar en cada periodo. El tipo
de descuento se determina antes de impuestos, considerando el valor temporal del dinero,
asi como los riesgos especificos que no han sido considerados en los flujos futuros
relacionados con la provision. El efecto financiero de las provisiones se reconoce como
gasto financiero en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando no es probable que exista una
salida de recursos para cancelar tal obligacion.
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La Sociedad estd supeditada al cumplimiento de ciertas obligaciones contractuales
derivadas del continuo desgaste de la infraestructura, tales como el mantenimiento de la
misma en un adecuado estado de uso que permita que los servicios y actividades a los
que aquella sirve puedan ser desarrollados adecuadamente, asl como de restablecimiento
de unas condiciones determinadas antes de su entrega a la Administracion concedente al
término del periodo concesional, las cuales la Sociedad contempla en el desarrollo del
programa de actuaciones de reposicion y gran reparacion gue tiene previsto ejecutar.

Las citadas obligaciones contractuales se reconocen y valoran de acuerdo con lo
dispuesto en la norma de registro y valoracion 152 Provisiones y contingencias del Plan
General de Contabilidad y se presentan en el balance adjunto., en la rdbrica de
“Provisiones por actuaciones sobre |a infraestructura”.

A medida que se realicen las citadas actuaciones de reposicion se procede a la
cancelacion de |a provision.

Transacciones entre partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas son contabilizadas por el valor razonable de la
confraprestacién entregada o recibida de acuerdo con las normas de valoracion detalladas
anteriormente.

Clasificacién de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificades entre corrientes y no
corrientes. A estos efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando
estan vinculados al ciclo normal de explotacion de la Sociedad y se esperan vender,
consumir, realizar o liquidar en el transcurso del mismo, aquellos otros cuyo vencimiento,
enajenacion o realizacién se espera que se produzca en el plazo maximo de un afo, los
clasificados como mantenidos para negociar y el efectivo y otros activos liquidos
equivalentes cuya utilizacion no esta restringida por un periodo superior a un afo.

INMOVILIZADO INTANGIBLE

Su detalle y movimiento, en miles de euros, es coma sigue:
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activo reguladc

Coste al1 de enerc de 2010 1234871 166.372 2165 100 191 620 1404319

Aias 11.6R% 581 - - 17 12262
Coste al 31 de diclembre de 2010 1234671 178.036 2.746 100 191 637 1416.581
Amortizacion acumulada al 1 de enero de 2010 [13.234) - - (100) [181) (8D5) (14.130)

Alias 13208 : - = B (5) (13.214)
Amortizacion acumulada al 31 de diclembre de 2010 [26.443) - - {(100) (191) (610) (27.344)
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2010 1208423 178.036 2.746 - - 27 1.3B9.237
Coste al 31 de diciembre de 2010 1234871 178036 2746 100 191 63T 1416.581

Allas - 122 1.33C - - 21 13.582
Coste al 31 de diciembre de 2011 1234871 130267 4.076 100 191 658 1.430.163
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2010 (26.443) - - (100) [181) (610) (27.344)

Allas [14.525) : *0) (14.535)
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2011 (40.968) - - (100) (191) (620) (41.879)
Valeor neto contable al 31 de diciembre de 2011 1.193.903 190.267 4.076 - - 38 1.388.2B4

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existen elementos dentro del inmovilizado intangible
afectos a garantias asi como tampoco sujetos a restricciones en cuanto a su titularidad.

Todo el inmovilizado intangible de la Sociedad se encuentra afecto a actividades empresariales
propias de su actividad y esta situado dentro del territorio nacional.

La Sociedad tiene formalizadas pélizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos a los
que esta sujeto su inmovilizado intangible.

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad tiene elementos totalmente amortizados por impaorte
de 897 miles de euros (891 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

(a) Acuerdo de concesion, activo requlado

Tal y como se menciona en la nota 1 (a) en 1973 la Sociedad suscribid un contrato de
concesion con el Estado Espafiol para la construccion, conservacion y explotacion de la
autopista de peaje entre las poblaciones de El Ferraol y Tuy (frontera con Portugal). La fecha de
reversion de la infraestructura es 18 de agosto de 2048, estando prevista, en el transcurso de
dicho plazo, la recuperacién total del valor de la contraprestacién recibida, asi como la
amortizacion de la deuda.

La Sociedad no presté en su momento el servicio de construccién, sino que la infraestructura
fue construida por terceros, v por tanto, adquirida a titula oneroso.

El precio (tarifa) que la Sociedad exige a los usuarios de |la autopista por el servicio publico que
presta, esta regulado por la entidad concedente y es revisado anualmente conforme a lo
establecido en la Ley 14/2000, de 29 de diciembre, actualizandose en base a IPC y un factor
de correccion para recoger las desviaciones entre los traficas previstos y los reales de cada
afio. Asimismo, y tal y como se menciona en la nota 8, parte de los ingresos de peaje que
percibe la Scciedad, provienen del Ministerio de Fomento y de la Xunta de Galicia, en virtud de
lo establecido en los contratos y convenios que rigen el acuerdo de concesion y demas
legislacion al efecto.
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La Sociedad presenté en su dia a la Administracidon, como parte del expediente administrativo
que sirvio de base a la ultima modificacién concesional (véase nota 1), un Plan Econdmico-
Financiero que prevé la recuperacion total del inmovilizado intangible- acuerdo de concesion.
asi como de la carga financiera activada, y la amortizacion de la deuda en el periodo de la
caoncesion, garantizando una adecuada remuneracion de los fondos propios.

Con fecha 31 de enero de 2012, la Sociedad ha presentado a la Administracién unas
Previsiones Financieras Actualizadas (las cuales se han presentado a requerimiento de la
Administracion), que recogen las modificaciones habidas en la normativa contable aplicable a
las empresas concesionarias tras la entrada en vigor de la Orden EHA/3362/2010, de 23 de
diciembre y en las que se han revisado y actualizado determinados estimados contables que
serviran de base para la determinacion y registro de ciertas magnitudes. El cuadro resumen de
las magnitudes mas significativas de dichas previsiones, para el periodo 2011 a 2048,
expresadas en millones de euros, es el siguiente:

Inversiones de reposicion 1583
Ingresos de peaje 9.561
Gastos financieros 1.680

Las hipotesis de crecimiento del trafico constituyen una de las bases principales de dicho Plan
Econémico-Financiero, pues determinan los ingresos previstos, ¥y consecuentemente, la
sistematica para el reconccimiento de la carga financiera activada. Asimismo, el patron de
consumo del activo intangible se establece sobre la base de los traficos previstos a lo large del
periodo concesional, para cuya estimacion se ha utilizado el estudio llevado a cabo por un
experto independiente.

En relacién con las actuaciones sobre la infraestructura a realizar por la Sociedad a lo largo del
periodo concesional que fraen causa de un desgaste continuo de ésta y de la obligacion de
mantenerla en un adecuado estado de uso, suponen la dotacion de una provision sistematica
en funcién del uso de la infraestructura y hasta el momento en que deban realizarse dichas
actuaciones. A estos efectos, la Sociedad ha estimado las actuaciones de reposicién y gran
reparacion que debera llevar a cabo en cada uno de los gjercicios y hasta la fecha de reversion
de la infraestructura a la entidad concedente, asi como los periodos en los que las
mencionadas actuaciones seran ejecutadas, en base a los cuales se dota la citada provision
(nota 11).

(b) Acuerdo de concesion, activacion financiera

En relacion con los gastos financieros correspondientes a financiacién ajena, especifica o
genérica, directamente atribuible a la construccion, que se incurran una vez la infraestructura
esté en condiciones de explotacion, la Sociedad analiza anualmente el cumplimiento de los
requisitos incluidos en el Marco Conceptual de la Contabilidad para el reconocimiento de un
activo, al objeto de proceder a su activacion contable. La carga financiera activada durante el
ejercicio 2011 asciende a 12.231 miles de euros (11.664 miles de euras durante el ejercicio
2010) (nota 17).

(c) Anticipas por Acuerdo de concesion, activo regulado
Tal y como se mencicna en la nota 1(a), en el ejercicio 2011, la Sociedad firmé con el
Ministerio de Fomento un convenio para la ampliacion de capacidad de diversos tramos de la

autopista (circunvalacion de Santiago de Compostela y acceso a Vige incluido el Puente de
Rande).
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Para resarcir a la sociedad concesionaria de las inversiones a realizar y de los mayores gastos
que comportan dichas actuaciones, el citado convenio 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 conservacion y demas derivados de
estas.

Las altas registradas en la ribrica de “Anticipos por acuerdo de concesion, activo regulade”

durante los ejercicios 2011 y 2010 se corresponden fundamentalmente con los estudios vy
proyectos asociados a dicho convenio.

6. INMOVILIZADO MATERIAL

Su detalle y movimiento, en miles de euras, es como sigue:

Otro inmpvilzado Total

IIAGUINIET i

Coste al 1 de enero de 2010 1440 2175 1.889 1.942 7446

Altas 13 125 16 20 228
Bajas - (327) (M) (T8} (=07
Coste al 31 de diciembre de 2010 1.507 1.973 1.303 1.884 7267
Amertizacién acumulada al 1 de enero de 2010 (555) (1.777) (1.891) {990) (6.013)
Altas (3m (100) i18) (17€) (324
Rajas - 312 2 G5 38C
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2010 (585} (1.565) (1.707) (1.100) (4.887)
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2010 922 408 196 Ta4 2.310
Coste al 31 de diciembre de 2010 1.507 1973 1.803 1.884 1267
Altas - 04 21 o 123
Bzjas = (647) (3) 186) (836)
Traspascs = = 5 &
Coste al 31 de diciembre de 2011 1.507 1230 1.921 1806 6464
Amaortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2010 (585} (1.565) (1.707) {1.100) (4.957)
Altas 134) {101) (17) {167) 1320)
Bajas &09 2 a6 A0
Traspasos - (&) - B =
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2011 (613} {865) (1.722) [1.173) (4.379)
Valor nefo contable al 31 de diciembre de 2011 888 365 199 633 2.085

Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad tiene elementos totalmente amortizados por importe de
2.392 miles de euros (3.199 miles de euros al 31 de diciembre de 2010). Al 31 de diciembre de
2011 y 2010 no existen elementos dentro del inmovilizado material afectos a garantias o
reversion asi como tampoco sujetos a restricciones en cuanto a su titularidad.

La Sociedad tiene formalizadas pélizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos a los
que estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material.

7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de los actives financieros por categorias al 31 de diciembre de 2011 y 2010. en
miles de euros, es la siguiente:
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Creditos y

cuentas a cobrar VAl
Categorias 2011 2010 014 2010
Inversiones mantenidas hasta el vencimienio (4] (3] - - - - 5 5
Prestamos y partidas a cobrar - - 127 166 - - 127 166
Activos disponibles para la venta 6 6 - - - - 5] B
Otros activos financiercs = - - 34 34 34 34
Activos Financieros a largo plazo 12 12 127 166 34 34 173 212
Préstamos y partidas a cobrar - - 24350 25241 - - 24350 25241
Activos Financieros a corta plazo - - 24350 25241 - - 24350 25.241
Total Activos Financieros 12 12 24477 25407 34 34 24523 25453

Los anteriores activos financieros se desglosan en los balances de situacion adjuntos, en miles
de euros, como sigue:

Instrumentos de Creditos y Otros actives TOTAI
ACTIVOS AINANG patrimaonio cuentas a cobrar financieros
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010

Activos financieros no corrientes:

Inversiores financieras a largo plazo 12 12 127 166 34 34 173 21z
Instrumentos de patrimonio 12 12 - - - - 12 12
Créditos a terceros - - 127 166 - - 127 166
Otras activos financ eros - - - - 34 34 24 34

Total activos financieros no corrientes 12 12 127 166 34 34 173 212

Actives financisros corriantas:

Deudores comerciales yciras cuentas a cobrar (nota 8) - - 24350 25241 - - 24350 28241

Total activos financieros corrientes - - 24350 25.241 - - 24,350 25.241

Total Activos Financieros 12 12 24477 25407 34 34 24523 25453

(a) Préstamos y partidas a cobrar

Esta rubrica recoge la parte a largo plazo de los anticipos y créditos al personal los cuales
devengan intereses de acuerdo con el tipo establecide en el convenio colectivo vigente y cuyo
detalle de vencimientos al 31 de diciembre de 2011 v 2010, en miles de euros, es como sigue:

2011 2010
Ados zfios 63 70
Atres afios 26 32
Acuatro afios 17 26
Acinco afios ymas 21 38
Total vencimientos 127 166

(b) Ofros activos financieros

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los otros activos financieros representan el importe de las
fianzas constituidas por la Sociedad.
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PASIVOS FINANCIEROS

Los pasivos financieros, todos ellos pertenecientes a la categoria de “Débitos y partidas a
pagar’, se desglosan en los balances de situacién adjuntos, en miles de euros, como sigue:

PASIVOS ANANCIEROS o Yokl
20M 2010 PN R 10 2011 2010 2011 2010

Pasivos finandiercs no corientes:

Deudas alargo plazn €06.1258 720264 - - 25294 24234 631432 744488
Obligaoiones y airos valores negocianles (nota 12) ROB.138 720264 - - - - £05.138 720264
Chros pasives InAncieins - - - - 25294 4 724 25294 24724

Deudas con empresas del grupe yasos & largo plazo (nola 13) - - - - 1 i i 5

Total Fasives Financiercs no corrientes 606.138 72D264 - - 252958 24235 631433 T744.489

Pasivos financiercs comientes:

Deudas a coto plam 181.409 67246 - - - - 141.40% 67248
Obligaciones yofros valores rieqeciables (nota 7 2) 181.409 G7.24¢ - - - - 181408 67248

Deudas con empresas del grupoyascs & corta plazo (nota 15) - - 23.050 21.877 - - 23.05C 21.977

Acreedores comerdizles y ofras cuentas & pagar - - 13.047 17371 - - 13.047 17.371
Acrezdoies varios - - 125808 6404 - - 12 508 1€.904
Persunal - - 539 AET - - 535 46T

Total Pasives Fnancieros corrientes 181.409 67248 36.097 39243 - - 217.506 106.496

Total Pasivos Anancieros TBT.5A7 787512 36.097 39248 25295 24235 A48.939 850.985

Al 31 de diciembre de 2011, Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar incluye saldos
con partes vinculadas por importe de 1.437 miles de euros (1.659 miles de euros al 31 de
diciembre de 2010) (véase nota 15).

El valor razonable de los pasivos financieras al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no difiere
sustancialmente de su valor contable.

(a) Otros pasivos financieros a largo plazo

El detalle de esta categoria al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles de euros, es como

sigue:
2011 2010
Anlicipos reintegrables 25.234 24163
Fianzas a Largo Plazo 60 61
Otros 25.294 24,224

Esta rabrica recoge los anticipos reintegrables otorgadas por la Administracién a la Sociedad
de acuerdo con lo descrito en la nota 1 (c). Los citados anticipos se devolveran, dentro de los
cinco ejercicios siguientes al primero en que la Sociedad haya amortizado la totalidad del
endeudamiento interno y externo que se estima serd a mas de cinco afios a partir de 31 de
diciembre de 2011 y, en todo caso, antes de que finalice el plazo concesional (véanse notas
4(k) y 10).

Dichos anticipos figuran valorados a su coste amertizado utilizando un tipo de descuento que
se ha estimado adecuado en funcién de |a fecha en que se prevé que la Sociedad procedera a
la cancelacion de los mismos. Durante el ejercicio 2011 el importe del gasto financiero
registrado por la Sociedad en relacion con los citados anticipos asciende a 1.070 miles de
euros (1.206 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) (nota 17).
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(b) Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicidn
adicional tercera; "Deber de informacion” de la Ley 15/2011. de 5 de julic.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad no mantiene saldos pendientes de pago 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.

La informacién sobre los pagos efectuados durante el ejercicio 2011 a proveedores se presenta
a continuacion:

Miles de
EUroS
Dentro del plazo maximo legal 27.657 100
Resto - -
Total pagos del gjercicio 27.657 100

8. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El detalle de los deudores comerciales y otras cuentas a cobrar al 31 de diciembre de 2011 y
2010, en miles de euros, es como sigue:

2011 2010
Clientes por ventas y prestacion de servicios 3.142 4.006
Empresas del grupo yasociadas, deudores (nota 15) 284 242
Deudores varios 260 98
Personal 49 40
Otros créditos con las Administaciones Plblicas 20.615 20.855
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 24.350 25.241
(nota 7) (nota 7)

El detalle de Otros Creditos con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2011 y
2010, en miles de euros, es el siguiente:

2011 2010

Ministerio de Fomento 14.666 15.364
Xunta de Galicia 5.949 5.491
Otros créditos con las Administaciones Publicas 20.615 20.855

El detalle del saldo con el Ministerio de Fomenta al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles
de euros, es el siguiente:

2011 2010
Compensacion RD 185/2000 (nota 16) 9.240 9.808
Intereses compensacion RD 165/2000 185 205
Peaje en sombra RD 633/2006 5.138 5243
Intereses peaje en sombra RD 633/2006 103 108
Saldo a cobrar con el Ministerio de Fomento 14.666 15.364
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El Real Decreto 165/2000 publicado en el B.O.E. n® 31, de 5 de febrero, recoge una reduccion
de tarifas del 7% del volumen de ingresos de peaje de la Sociedad. La menor recaudacién que
se produce como consecuencia de estas rebajas es compensada anualmente por la
Administracion (Ministerio de Fomento).

El Real Decreto 633/2006, de 19 de mayo, recoge la supresion del cobro directamente a los
usuarios del peaje correspondiente a los recorridos O Marrazo-Vigo y A Coruiia-A Barcala e
inversos. Como consecuencia de ello, desde el 23 de mayo de 2006, una vez instalados por
parte de la concesionaria los equipos de conteo, se eliminaron los puestos de cobro y se
procedio al registro de los transitos realizados. Los importes resultantes de aplicar a los
trénsitos las tarifas de peaje vigentes (impuesto scbre el valor afiadide incluido), son asumidos
al 50% por la Administracion General de Estado y la Xunta de Galicia. Por tanto, del total de los
ingresos registrados por este concepto durante 2011, 8.708 miles de euros, el 50% figura como
importe pendiente de cobro con cada una de dichas Administraciones. (8.886 miles de euros en
el ejercicio 2010) (véase nota 16).

El saldo de deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar se presenta neto de correcciones
por deterioro. El movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es el
siguiente:

2011 2010
Correccion acumulada al 1 de enero 795 694
Dotaciones del periodo 45 101
Aplicaciones del ejercicio (108) -
Correccién acumulada al 31 de diciembre 734 795

9. FonDos PROPIOS

El detalle y movimiento se muestra en el estado de cambios en el patrimonio neto que forma
parte integrante de las cuentas anuales.

(a) Capital Suscrito

El capital social al 31 de diciembre de 2011 y 2010, esta representado por 32.598.600
acciones nominativas ordinarias de 6,01 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y
econdmicos, no estan sometidas a cotizacion oficial y no existen restricciones estatutarias
a su ftransferibilidad. La totalidad del capital social pertenece a ENA
INFRAESTRUCTURAS, S.A.U. por lo que la Sociedad, al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
cumple los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital, para ser
considerada una Sociedad Anénima Unipersonal, condicion que ha sido inscrita en el
Registro Mercantil.

{b) Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada
ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance una cantidad
igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y s6lo
podra ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo
deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la
Sociedad tiene dotada la totalidad de la reserva legal que establece el Texto Refundido de
la Ley de Sociedades de Capital.
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(c) Reserva de revalorizacién

De acuerdo con la legislacion aplicable. la Sociedad optd por revalorizar |a inversion en
autopista a 31 de diciembre de 1979, 1981, 1983 y 1996. El importe de las plusvalias
resultantes, salvo 185,3 millones de euros, ha sido capitalizado mediante la emision de
acciones totalmente liberadas.

Al haber transcurrido el plaza para su comprobacién por las autaridades tributarias, el
saldo correspondiente a la actualizacidon de 1996 (185,3 miles de euros) podré ser
destinado, libre de impuestos a:

e Eliminacién de resultados negativos del ejercicio o de ejercicios anteriores.
s  Ampliacion de capital.

¢ Reservas de libre disposicion, a partir del 31 de diciembre de 2006.

En cualquier caso, el saldo Unicamente sera distribuible, directa o indirectamente. en la
medida en que la plusvalia haya sido realizada, entendiéndose que ello se producira
cuando los elementos actualizados hayan sido contablemente amortizados, en la parte
correspondiente a dicha amortizacién, transmitidos o dados de baja en los libros.

(d) Reservas voluntarias

Al 31 de diciembre de 2011 las reservas voluntarias de la Sociedad son negativas paor un
importe de 16.071 miles de euros (17.459 miles de euros al 31 de diciembre de 2010),
como consecuencia de los ajustes derivados de la primera aplicacién de las normas de
adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de
infraestructuras publicas aprobadas por la Orden EHA/3362/2010, vigente desde el 1 de
enero de 2011, por importe de 16.627 miles de euros.

Los beneficios imputados directamente a patrimonio neto no pueden ser objeto de
distribucion, ni directa ni indirectamente.

(e} Diferencias por redenominacion del capital en euros

Esta reserva es indisponible.

10. SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 los anticipos reintegrables concedidos a |a Sociedad se
presentan registrados a su valor actual actualizade a un tipo de descuento que se ha estimado
adecuado en funcién de Ia fecha en que se prevé que la Sociedad procedera a la cancelacion
de los mismos (nota 7). La diferencia en relacion con el criterio de valoracién utilizado hasta el
31 de diciembre de 2007, neto del correspondiente efecto impaositivo, se consideran
subvenciones de caracter financiero.

Su detalle y movimiento, en miles de euros, es comao sigue:

2011 2010
Saldo al 1 de enero 66.242 67.0B6
Imputacién a resultados (*) (749) (844)
Saldo al 31 de diciembre 65.493 66.242

(") Neto de efecto impostivo

Autopistas del Atfantico, C.E.S.A. Cuentas Anuales 2011. Pagina 29 de 49




AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espafniola, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Memoria de Cuentas Anuales

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han traspasado a la cuenta de pérdidas y ganancias,
ingresos por importe de 1.070 miles de euros y 1.206 miles de euros, respectivamente.

11. PROVISIONES POR ACTUACIONES SOBRE LA INFRAESTRUCTURA

Tal y como se menciona en la nota 4 (1), la Sociedad esta sujeta al cumplimiento de ciertas
obligaciones contractuales, las cuales se reconocen y valoran de acuerdo con la mejor
estimacién del desembolso necesario para cancelar la obligacion presente en la fecha del
balance. Para ello, la Sociedad ha determinado aquellas actuaciones futuras que debera llevar
a cabo al cbjeto de mantener su infraestructura en un adecuado estado de uso para la
prestacion de los servicios y actividades que constituyen el objeto del acuerdo de concesion.

El movimiento de la provision por actuaciones de reposicion y gran reparacion a largo y corto
plazo, durante el ejercicio 2011, en miles de euros es el siguiente:

Largo plazo Corto plazo
Provision por actuaciones de reposicion y gran reparacion al 1 de enero 25.342 676
Dotaciones del periodo 3918 -
Actualizacién financiera (nota 17) 951 -
Aplicaciones del perioda - (676)
Traspaso a corio plazo (4.242) 4.242
Provision por actuaciones de reposicién y gran reparacion al 31 de diciembre 26.468 4.242

Las aplicaciones de la provision realizadas por la Sociedad durante el ejercicic 2011
corresponden fundamentalmente a las actuaciones de reposicion de estructuras y diversas
instalaciones.

12. OBLIGACIONES Y OTROS VALORES NEGOCIABLES

El capitulo de obligaciones y ofros valores negociables, recoge en su totalidad los impertes de
emisiones de obligaciones realizadas por la Sociedad; todas ellas estan avaladas por su Unico
accionista ENA INFRAESTRUCTURAS, S.AU., y son obligaciones no convertibles, segun la
relacion que se muestra en el Anexo |, que forma parte integrante de esta nota.

Su movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, s como sigue:

2011 2010
Saldo al 1 de enero 720.264 782.853
Emisiones realizadas en el gjercicio 66.111 -
Traspasos a corto plazo de deuda (180.121) (66.111)
Ajuste per valoracian a coste amortizado (118) 3522
Saldo al 31 de diciembre 606.138 720.264
(nota 7) {nota 7)
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El vencimiento de las obligaciones no convertibles a largo plazo, a su valor nominal y en miles
de euros, al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

2011 2010
Ados afos 193.000 180.304
Atres afios 134.637 193.000
A cuatro afios 63.451 134 637
Acinco afos ymas 228238 225.579
Total vencimientos 619.326 733.520

El importe de los intereses devengados pendientes de vencimiento al 31 de diciembre de 2011
es de 1.289 miles de euros (1.137 miles de euros al 31 de diciembre de 2010), los cuales se
recogen en la rubrica "Deudas a corto plazo — Obligaciones y otros valores negociables” de los
balances de situacion adjuntos.

Durante el ejercicio 2011 se han imputado a la cuenta de pérdidas y ganancias gastos
financieros en aplicacion del método del tipo de interés efectivo por importe de 37.349 miles de
euros (35.951 miles de euros en el ejercicio 2010) (nota 17).

13. ADMINISTRACIONES PUBLICAS

El detalle de los saldes acreedores con Administraciones Publicas, al 31 de diciembre de 2011
y 2010, en miles de euros, es el siguiente:

2011 2010
Hacienda Publica, acreedora:

Por retenciones fiscales 495 498
Seguridad Social, acreedora 248 200
Ofras provisiones para impuestos 371 371
Administraciones publicas 1.114 1.069

14. SITUACION FISCAL

Como se indica en la nota 4(g), la Sociedad tributa en régimen de consolidacion fiscal,
formando parte, desde el 1 de enero de 2009, del Grupo Consolidado Fiscal n® 36/09 integrado
por ITINERE vy las sociedades residentes en territoric espafiol, que componen su grupo
consolidado fiscal.

Al 31 de diciembre de 2011 el gasto por Impuesto socbre Beneficios devengado por la Sociedad
asciende a 22.538 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2010 el citade gasto ascendié a
28.552 miles de euros (29.147 miles de euros considerando la re-expresién realizada en la

cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2010).
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La conciliacién entre la cuota liquida del impuesto scbre beneficios y el impuesto a pagar al 31
de diciembre de 2011 y 2010, en miles de euros, es como sigue:

2011 2010
Cuota liquida del periodo 15.441 28.601
Retenciones y pagos a cuenta (12.6832) (18.871)
Impuesto sobre Beneficios a pagar (nota 15 ) 2.809 9.730

La conciliacién entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio 2011 y la base
imponible del impuesto sobre beneficios, que la Sociedad espera aportar a la declaracién
consolidada tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales, en miles de euros, es la
siguiente:

Salco deingres oz ygasios del ejercicio () 52.589 (719) £1.810 68.010 67.1€6
Impuesto sobre Genefizios (*) 22.5338 1321) 22217 28147 28785
Diferencias temporarias: 123.657) 1.070 [22.587) 163 1.368

Con origer en gjericios anlerivres (23.831) 1.070 (22.881) (153) 1.047

Con onger en el e ercicio 274 - 274 322 N 32z
Ajustes porconversion & as nomas de adaptasidn sedor al - - - (1.982) - (1982
Ease imponible 51470 - 51470 ¥5.338 - 85338
Cuociaintegra (resullado fiscal) 15441 - 15 241 28601 - 28801
Cucta liguida 16.441 - 15441 23601 - ZEBO1

(") Bl saldo deingresos ygasics asi como el impuesio sobre berehcios del 2jercizio 2010 incluyen los ajusies derivados de |2 re-expresicr realizaca an
aplicacidn de [as nermas de adapiacidn secierial Moentes a panir del 1 d2 enera da 2011

Las diferencias temporarias son debidas a los anticipos reintegrables, planes de pensiones y
ajustes de primera aplicacion de las normas contenidas en la Orden EHA/3362/2010 cuyo
efecto impositivo quedara totalmente integrado en la base imponible consolidada del ejercicio
2011,

La conciliacién entre el gasto por impuesto sobre beneficios y el resultado de multiplicar el tipo
aplicable al total de los ingresos y gastos reconocidos, diferenciando entre gasto por impuesto
corriente y diferido, correspondiente a los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es el
siguiente:

Reosultadn antes deimpues:ns por operaciones contnoacas 75127 (1.070) 74.057 €757 {1Z206] 95951
Tipc impaositvo aplicable 3% 0% 30% 0% 30% 0%
Carga impesitiva tedrica 22538 (321) 2.7 28.147 (362) 28788
Gas to impositivo efectivo 22 538 (221) 22.217 25.147 (362] 28785
Detalle:

Currienle 16441 - 15441 285607 - 28501

Diferido 7.097 - 7.097 (48) - 149)
Impuesto spbre Beneficios 22538 - 22.538 25.552 -
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El detalle de los impuestos directamente reconocidos en Patrimonio al 31 de diciembre de 2011
y 2010, en miles de euros, es como sigue:

For im puesto diferido:

Con origen en el gjercicic: - (321) @z - (362) (362)
Subuenciones de caracter financiorn - (321) {321) - (352) (362)
Total im puesto diferido - (221) (321) - (362) (362)
Total im puesto reconocido directamente en Patrimonio - (321) (321) - (362) (362)

El detalle y movimiento de los activos vy pasivos por impuesto diferido al 31 de diciembre de
2011 y 2010, en miles de eurns, es el siguiente:

ACTIVOS FASIVOS
Saldoal 1 de enero de 2010 8.217 28.751
Altas ar -
Bzjas {48) (362)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 £.266 28.389
Altas B2 -
Bajas (54 (321)
Ajustes por conversion a las normas de adaptacian sectarial (7.126) -
Saldo al 31 de diciembre de 2011 1.168 28.068

Como consecuencia de la exteriorizaciéon de los compromisos por pensiones realizada el 1 de
diciembre de 2000, los Administradores de la Sociedad consideraron que se habian dado las
circunstancias necesarias para considerar la recuperacion de los gastos considerados como no
deducibles en las dotaciones anuales al fondo interno y, por lo tanto, los gastos que en
concepto de prima de seguros se devengan a partir de este momento (nota 4(j)), lo que origina
el reconacimiento del correspondiente activo por impuesto diferido.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 los anticipos reintegrables concedidos a la Sociedad se
presentan registrados a su valor actual actualizado a un tipo de descuento que se ha estimado
adecuado en funcion de la fecha en que se prevé que la Sociedad procedera a la cancelacion
de los mismos, reconociéndose un impuesto diferido por la diferencia respecto de su valor de
reembaolso.

Segtin 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. En opinion
de los Administradores no existen contingencias que pudieran resultar en pasivos adicionales
de consideracion en la Sociedad en caso de inspeccion. Al 31 de diciembre de 2011, la
Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos
principales que le son aplicables desde el 1 de enero de 2008 (ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 2007 para el Impuesto sobre Sociedades).

Autopistas del Atlantico, C.E.S.A. Cuentas Anuaies 2011, Pagina 33 ge 49




AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espafiola, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Memoria de Cuentas Anuales

15. SALDOS Y TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO

Los saldos deudores y acreedores al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles de euros, con
las empresas del grupo y asociadas y otras partes vinculadas, son los siguientes:

dominante s
Saldos comerciales 284 - 242 242
Mutnestradas de Galida, AG.,C.XS..S:’\.!_J._ a4 - - 242 242
|Saldos deudores a corto plazo (nota 8) 284 - - 242 242 -
Deudas a largo plazo 1 - 1 1 -
Aulosstradas de Galicia, AG.CXG. 5AU. . 1 L. - iz I
Saldos acreedores a largoplazofnota?) 1 - - 1 1 -
Dewdas a corto plazo 17.024 - 8.003 - 8.003 -
ENAInfraestructuras, S.ALU. 17.024 - a.002 - 8.00z =
Acreedores comerciales 287 5.739 6.026 1437 438 13435 13.874 1.659
linere Infraestrusiuras, S.A - - - - €58 658
Linere Infraesbuciaras, 8 A Impuesic sobre benefidcs (noka 14) - 2 80& 2 809 - - a730 9730
ltinere Infraestrucuras, § A INA consolidacidn - 2926 2926 - - 3,045 3048 #
Autcestradas ca Galicie AG,CXG SALL - 4 4 - - 2 z -
Valeriza Conservacion de Infraestructuras. SA - - - 1411 - - - 1633
Sagyr, 5. AL - - - 26 - - - 26
ENAInfraestucluras 8AL. o - . - 287 - 439 - 438 -
Saldos arrerdores adortopiase = . TERN. SRY #5080 1437 8442 13435 21817 1659)
(ncta 7 [nata 7] (nota 7) inala 7]

Con efectos 1 de enerc de 2010, la Sociedad pertenece al régimen especial del grupo de
entidades de IVA nimero 0157/10, cuya Sociedad dominante es ITINERE Infraestructuras, S.A.
Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad mantiene una deuda por este concepto que asciende a
2.926 miles de euros (3.045 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

El saldo a pagar al accionista Unico ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A.U. al 31 de diciembre de
2011, recoge un importe de 17.000 miles de euros en concepto de préstamo a corto plazo en
virtud del contrate suscrito entre ambas sociedades. Dicho préstame devenga un tipo de interés
variable referenciado a Euribor a un mes mas un diferencial.

El detalle de las transacciones realizadas con empresas del grupo y asociadas y otras partes
vinculadas durante los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, es el siguiente:
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Gastos financiergs 112 20 .
ENAlrfragsiucluras , 8. AL (nola 17) 112 - 112 - 20 - 20

Contratos de gestion o colaboracion 3.554 - 3.594 - 3843 - 3.843 2
ENAInfraestrucluras, .4, 346804 = 38494 5 643 3643

Recepcién de servicios - - - 4.767 - - - 5.1
Valoriza Cons ervacian de Infraestructures, S.A. - - - 4787 - - - 5131

Otros gastos . 360 160 . - 2 m -
Enaitinere - 24 24 - - 24 24 -
Autoestradas de Galicla, AG.C.XG.5.AU. = 18 18 ¥ & ] 8 -
ltinere Infraestructuras, 5.A B - 318 318 - - 239 238 -

!Tmal gastos 3.706 360 4.066 4.767 3.663 271 3534 5.‘!31|

Contratos de gestion o colaboracion - 783 753 - - 622 622
Aulpestradas de Galicia, AG.0.XG.S.AU, 753 753 = - 522 f22

Prestacidn de servicios - 5 5 8 - B 8 B
Sapyr, 3. AL A E g 9 . ‘. 3 3
Walorize Facilities, S AL - - - - - - 1
Autoestredas de Galicia, AG C.XG. E.AL. - L] | - - ] b
Autovia cel Barbanga, CAG, 8 A - - '5‘ i e o e i

Tolingresos o T m w6 . e ;

Las transacciones mantenidas con partes vinculadas estan relacionadas con el tréfico normal
de la Sociedad y son realizadas a precios de mercado.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad recibe de su Unico accionista cargos en
concepto de canon por gastos generales y de administracion y control técnico, en virtud del
contrato suscrito entre ambas sociedades.

16. IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOGIOS

Los ingresos de peaje netos durante los ejercicios 2011 y 2010, en miles de euros, son los
siguientes:

2011 2010
Cobro en efeclivo 41.860 46.119
Cobro con tarjeta 29.099 30.279
Cobro lelepeaje 59.334 62.159
Peaje en sombra neto de descuenios (nota 8) 8.708 8.886
Compensacion Ministerio de Fomento (nota 8) 9,240 9.809
Bonificaciones yrapeles (3.292) (3.408)
Cifra de negocio 144.949 153.844

17. INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

El detalle de los ingresos financieros, en miles de eurcs, es como sigue:
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2011 2010
Otros intereses e ingresos asimilados 4 3
Intereses con la Administracion del Estado 647 585
Intereses de otros valares negociables 182 403
Ofros ingresaos financieros 53 37
Intereses Xunta de Galicia 122 195
Ingresos financieros 1.008 1.223

Los gastos financieros por concepto, en miles de eurcs, se detallan a continuacion:

2011 2010
Gastos financieros por actualizacién de pasivos (Nota 7) 1.070 1.206
Intereses de deudas - 28
Intereses de deudas con emprasas del Grupo (Nata 15) 112 20
Gastos financieros de obligaciones (Nota 12) 37.349 35.951
Ctros gastos financieros 275 110
Gastos financieros por aciualizacian de provisiones (ncota 11) 951 752
Gastos financieros diferidos (Nota 5) (12.231) (11.664)
Gastos financieros 27.526 26.403

18. PERSONAL

El nimero medio de empleados durante los ejercicios 2011 y 2010 distribuido por categorias ha
sido el siguiente:

201 2010
Directivos 3 3
Técnicos 8 "
Administrativos 41 41
Otro personal 184 181
Eventuales 22 28
Total 256 264

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la distribucién de la plantilla de la Sociedad por categorias y
38X0Ss es como sigue:

Hombres Mujeres
2011 2010 2011 2010
Directivos 2 2 1 1
Técnicos 6 10 - 1
Administrativos 24 12 21 19
Qtro personal 128 143 81 82
Eventuales 10 10 12 23
Total 170 177 115 126
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Asimismo, del importe de cargas sociales del ejercicio 2011, 2.326 miles de euros
corresponden al coste de seguridad sacial de la empresa (2.238 miles de surcs al 31 de
diciembre de 2010) y 274 miles de euros a la prima anual por complementos de pensiones (324
miles de euros al 31 de diciembre de 2010) (véase nota 4 (j)).

Durante los ejercicios 2011 y 2010 todos los miembros del Consejo de Administracidn de la
Sociedad fueron hambres.

19. RESULTADOS POR ENAJENACIONES Y OTRAS

Al 31 de diciembre de 2010 el saldo de esta ribrica recoge el ingreso excepcicnal de 10.371
miles de euros ocasionado por la resolucion en firme durante el ejercicio de reclamaciones de
liquidacion de la obra de Fene-Acceso Ferrol a favor de la Sociedad.

20. REMUNERACIONES Y SALDOS CON MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

La totalidad de las remuneraciones satisfechas durante el ejercicio 2011 al conjunto de los
miembros del Consejo de Administracién, ha sido de 186.000 euros. (181.000 euros durante el
ejercicio 2010) en concepto de Alta Direccion de la Sociedad.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 no se ha concedido por parte de la Sociedad préstamo o
crédito algunc, ni se han contraido cbligaciones en materia de pensiones y pagos de seguros a
favor de los citados miembros del Consejo de Administracion, ni mantienen saldos deudores o
acreedores con la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

Los Administradores de la Sociedad, y las personas vinculadas a los mismos, no han realizado
transacciones, ni tienen participaciones en empresas cuyo ohjeto social sea analogo o
complementario al de la Sociedad, si bien como consecuencia de la pertenencia al Grupo
ITINERE, algunos consejeros de la Sociedad simultanean su cargo con el de consejeros de
ofras sociedades del Grupo y participadas. El detalle de dichos cargos, funciones y actividades
se detallan en el Anexo Il adjunto que forma parte integrante de esta nota de la memoria.
Asimismo, no existen miembros de Alta Direccion de la Sociedad que no formen parte del
Consejo de Administracion.

21. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTES

La Sociedad al 31 de diciembre de 2011 y 2010 tiene otorgados avales bancarios, ante el
Ministerio de Fomento tanto en concepto de fianza de construccién, como de fianza de
explotacion asi camo otras fianzas ante otras entidades por los importes, en miles de euros,
siguientes:

2011 2010
Fianzas de construccion 5520 5520
Fianzas de explotacion 22749 22.873
Fianzas bancarias 1972 2.015
Fianzas 30.241 30.408

Los importes de fianzas de construccion y explotacion se encuentran avalados por ENA
INFRAESTRUCTURAS, S.A.U.

Los Administradores de la Sociedad estiman que no surgird pasivo alguno derivado de estas
garantias.
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22. MEDIO AMBIENTE

Se realizan trabajos habituales de proteccién y mejora del medio ambiente y para la integracion
paisajistica de la autopista en su entorno. Las labores mas frecuentes son las de siega de
hierbas en arcenes, medianas y zonas ajardinadas, cuidados en areas de descanso y de
servicio, plantaciones, poda de setos y reposicion de tierra vegetal en zonas de tierra
inorganica.

El importe de los gastos de caracter ordinario en el gjercicio 2011 relativos a las actuaciones
indicadas asciende a 1.804.000 euros (2.279.000 euros en el ejercicio 2010).

No se considera necesaria provisién alguna para cubrir riesgos o gastos correspondientes a
actuaciones medioambientales.

23. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGD PROCEDENTE DE INSTRUMENTOS
FINANCIEROS.

Tal y como se menciona en la nota 1, la Sociedad tiene por objeto social el ejercicio de los
derechos y el cumplimiento de las obligaciones derivadas del contrato de concesidn suscrito
con la Administracion concedente, en el cual se establece el derecho al restablecimiento del
equilibrio econaémico financiero en el caso de que se produzcan circunstancias ajenas al riesgo
y ventura del cancesionario, lo que limita de forma significativa los riesgos de la actividad.

Respecto a los riesgos relacionados con instrumentos de caracter financiero, cabe mencionar
que las politicas de gestion de este tipo de riesgos aplicable en la Sociedad vienen
determinadas en gran medida por la legislacién y normativa especifica del sector de actividad
de concesiones de infraestructuras, del contrato de concesidn y financiacién, respectivamente y
de la propia naturaleza del proyecto.

La gestion y politica financiera de la Sociedad, se determina y ejecuta por la Direccion de
Finanzas de ITINERE, accionista mayoritario de la Sociedad. Esta, tiene establecidas unas
politicas de marcado caracter conservador respecto a la actividad con instrumentos financieros,
tales como la no realizacién de operaciones especulativas con derivados y la inversion de
excedentes de tesoreria Unicamente en productos financieros con bajo riesgo.

A continuacion se presenta un breve analisis de los diferentes factores de riesgo en relacién
con instrumentas financieras, en el que puede observarse que la exposicion de la Sociedad a
los mismos es reducida.

* Riesgo de Crédito: Es practicamente inexistente debido a que los ingresos de la
Saciedad se realizan en efectivo y mediante medios de pago electrénicos o tarjetas de
crédito cuyo riesgo de impago es asumido por las entidades gestoras.

®» Riesgo de liquidez: Este riesgo es reducido en la Sociedad debido a la naturaleza y
caracteristicas de sus cobros y pagos, su EBITDA, su estructura financiera, sistema
tarifario v programa de inversiones de reposicion predecible y sistematizado. Es objetivo
de la Sociedad mantener las disponibilidades liquidas necesarias que le permitan hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago.
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No obstante lo anterior, y tal y como se menciona en la nota 2, al 31 de diciembre de 2011
y 2010 el fondo de manicbra de la Sociedad es negativo, situacion que no afectara a su
desarrollo futuro de acuerdo con las estimaciones de generacion de flujos de caja vy
refinanciacion de deuda prevista para 2012 como consecuencia del vencimienio de
obligaciones por 180,3 millones de euros del mes de mayo de 2012, cuyo proceso, a la
fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, se encuentra avanzado.

e Riesgo de tipo de interés: La estructura, tipo de financiacion, coberturas, garantias v,
en definitiva, los instrumentos mas apropiados de financiacién se seleccionan de acuerdo
a la naturaleza y riesgos inherentes del proyecto, al objeto de eliminarles o mitigarlos en la
medida de lo posible y ello atendiendo al binomic costefriesgo.

La financiacién suscrita por la Sociedad se engloba en las denominadas “financiaciones
de proyecio” donde el proveedor de los fondos asume una parte sustancial de los riesgos
de la evolucion del proyecto, siendo limitado el recurso a los promotores o accionistas.

La Sociedad no se encuentra expuesta al riesgo derivado de un eventual incremento en
los tipos de interés puesto gue su financiacion es a traves de obligaciones emitidas que se
remuneran a un tipo de interés fijo.

e Riesgo de tipo de cambio: El endeudamiento suscrito por la Sociedad se realiza en la
misma moneda en que se producen los flujos del negocio. Por ello, en la actualidad no
existe ningun riesgo relevante relative a tipo de cambie.

s Riesgo de precio: La Sociedad no se encuentra expuesta a este riesge dado gue
opera en un mercado regulado y las tarifas aplicadas son revisadas en funcion de la
variacién experimentada por el IPC.

24. ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS CONTABLES

Tal y como se indica en la nota 2, las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas en
aplicacion de las normas de adaptacion del Plan General de Contahilidad a las empresas
concesionarias de infraestructuras publicas, aprobadas por la Orden EHA/3362/2010, de 23 de
diciembre, cbligatorias para los ejercicios que se inicien el 1 de enero de 2011. A este respecto,
la Sociedad ha optado por fijar el 1 de enerc de 2010 como fecha de primera aplicacion de las
normas, par lo que las presenies cuentas anuales correspondientes a 2011, incluyen
informacién comparativa referida al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010,
adaptada a los nuevos criterios. Asimismo, y como se menciona en la nota 2, la Sociedad ha
optado por la valoracion de los elementos patrimoniales de sus estados financieros en
consonancia con los importes incluidos en las cuentas anuales consclidadas correspondientes
al Grupo mercantil al que la Sociedad pertenece.

De acuerdo con lo establecido en la Disposicion Transitoria Segunda del Real Decreto
1514/2007, el impacto de los ajustes registrades como consecuencia de la primera aplicacion
de las mencionadas normas contables se recoge en el patrimenio neto.

A continuacién se detallan las principales diferencias entre los criterios contables aplicados con
anterioridad a la entrada en vigor de la Orden EHA/3362/2010 y los actuales, asi como la
cuantificacién del impacto que las citadas diferencias tienen en el patrimonio neto de la
Sociedad. No existen otras diferencias entre criterios contables que afecten a la valoracion o a
la presentacién de activos y pasivos de manera significativa.

Autopistas del Atlantico, C.E.S.A. Cuentas Anuales 2011, Pagina 39 de 49




a)

b)

AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espaiiola, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Memoria de Cuentas Anuales

Explicacion de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados
anteriormente vy los actuales

Las diferencias entre los criterios contables aplicados al 31 de diciembre de 2011 y los
utilizados en el ejercicio anterior se detallan seguidamente:

- Lainversién en autopista que hasta la entrada en vigor de la Orden tenia la calificacion

de inmovilizado material, pasa a considerarse un inmovilizado intangible, que se
corresponde con el derecho a cobrar determinadas tarifas en funcién del grado de
utilizacion del servicio publico (el activo deja de ser un bien — la autopista — para pasar
a ser un derecho — el uso de la autopista -). Como consecuencia de haber optado por
la valoracion de los elementos patrimoniales de sus estados financieros de acuerdo
con los importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas correspondientes al
Grupo mercantil al que la Sociedad pertenece, se ha llevado a cabo un ajuste de
transicion en la valoracién del inmovilizado intangible, por importe de 2.726 miles de
euros.

- La carga financiera diferida capitalizada hasta el momento de la entrada en vigor de la

Orden, pasa a tener la cansideracion de mayor valor del inmovilizado intangible, dentro
de la rubrica de "Acuerdo de concesion, activacion financiera®, procediéndose a su
imputacion a resultados en funcién de ingresos. Los efectos de este tratamiento
contable se recogen en la ribrica de financieros de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

Las actuaciones de reposicion y gran reparacion que la empresa concesionaria lleva a
cabo sobre la infraestructura durante el periodo concesional al objeto de cumplir con la
obligacién de mantenerla en un adecuado estado de uso, obligan a la Sociedad al
registro sistematico de una provision hasta la fecha en que deban realizarse los
correspondientes trabajos de reposicién. Dicha provision se presenta en la ribrica de
“Provisiones a largo plazo — Provisiones por actuaciones sobre la infraestructura-* del
balance adjunto. De acuerdo con la normativa contable anterior, estas actuaciones
sobre la infraestructura se registraban como altas de inmovilizado material y eran
amortizadas dentro del plazo concesional remanente. El reconocimiento inicial de la
citada provisién ha supuesto el registro de un cargo contra reservas por importe de
20.741 miles de euros.

- Las nuevas inversiones en la autopista se registran como un alta en el activo denfro de

la ribrica de ‘Inmovilizado Intangible’, siempre que sean consecuencia de una
ampliacién que lleve asociada una modificacion concesional, sobre la base de que las
citadas inversiones seran recuperadas con la generacién de mayores ingresos.

Respecto de los gastos financieros asociados a la financiacién del proyecto se contintan
activando siempre que cumplan los requisitos previstas en el Plan General de Contabilidad
para el reconocimiento de un activo. Su tratamiento es analogo al que se venia aplicando
en virtud de la adaptacion sectarial de 1998.

Conciliacién del patrimonio neto del ejercicio ferminado el 31 de diciembre de 2010 y al 1
de enero de 2010

La caonciliacion del patrimonio neto derivado de las cuentas anuales de la Sociedad

correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010 y el correspondiente al
1 de enero de 2010, fecha de transicion adoptada por la Sociedad, es como sigue:
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Patrimonio neto al 1 de enero de 2010 521.752
Austes 1 de enero por conversion a las normas de adaptacion secional: (18.015)
Provision por actuaciones de reposicion y gran reparacian (20.741)
Ajuste valoracién inmovilizado intangible 2726
Patrimonio neto al 1 de enero de 2010 después de conversién a las normas de adaptacion sectorial 503.737
Resultado ejercicio 2010 segun cuentas anuales 2010 66.622
Alustes al resuliado por conversion a las normas de adaplacion seclorial: 1.288
Provisior por actuaciones de reposician y gran reparacian (3.005)
Amortizacién acuerdo de concesian 5.485
Acuerdos de concesian, activaecion financiera (1.102)
Resultado gjercicio 2010 despuée de converslon a las normae de adaptacion sectorial 68.010
Patrimonio neto al 31 de diciembre de 2010 segun cuentas anuales 2010 536.450
Ajustes 1 de enero por conversion a las normas de adaptacian sectorial (18.015)
Ajustes al resultade por conversion 2 las normas de adaptacion sectarial 1.388
Patrimonio neto al 31 de diclembre de 2010 después de conversién a las normas de adaptacion sectarial 519.823

25. OTRA INFORMACION

KPMG Auditores, S.L., empresa auditora de las cuentas anuales de la Sociedad, ha prestado
servicios profesionales a la Sociedad durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de
2011 y 2010 cuyo importe de honorarios ascienden a 24.000 euros anuales.,

El imparte indicado se refiere exclusivamente a servicios de auditoria e incluye |a totalidad de
los honorarios relatives a las auditorias de 2011 y 2010 con independencia del momento de su
facturacion.

Por otro lado, otras entidades afiliadas a KPMG Internacional no han facturado a la Sociedad
importe alguno durante 2011 y 2010.
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Anexo |
Detalle de las Obligaciones
31 de diciembre de 2011 y 2010
(Expresados en miles de euros)
Miles de euros
Fecha 311272011 3112/2010
Importe Ano de
Descripcion/Agente original emision Vencimiento Tipodeinterés Cortoplazo Largoplazo Total Cortoplazo Largoplazo  Total
Bankia 66.111 2001 201 418 - - - £6.050 - 66.050
CECA 160.304 2002 2012 433 180.121 - 180121 - 179534  179.534
CECA 193.000 2003 2012 383 - 191,463  191.463 - 190458  190.458
Bankia 134637 2004 2014 4.00 - 132342 132.342 - 131.461 131.46°
NCG Banco 63.451 2008 2018 332 - 62,376 62375 - 82127 62.127
NCG Banco 66.601 2006 2016 370 - 65541 65541 - 65.281 65.281
Bankia 95327 2008 2018 4,85 - 91.66C 91.860 - 91403 91.403
Banco Sabadell 66.111 2011 2021 5.00 - 62.557  62.557 - - -
865.742 Total Obligaciones emitidas 180.121 606.138 786.259 66.050 720.264 786.314

Este anexo forma parte integrante de la nota 12 de la memoria de cuentas anuales,
junto con la cual deberia ser leido.
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ARTICULO 229, DOS, del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital

ADMINISTRADOR PARTICIFACION SOCIEDAD CARGO
Autoestradas de Galicia Autopistas de Galicia
JUAN CARLOS LOPEZ VERDEJO - Concesionaria de la Xunla de Galicia 5.4 U Fresidente
- Autops ta Concesionana Astur-Leonesa 5.4 1. Voza
- famopitas de Navarra, 54 Vaoral
AF-1Eurppisias. CESA Voual
= HAulopislas de Bizkaia, $.A. Corsejerg Delegaco
- Tuneles de Arixanda, S.A, Corsejere Delegace
= Tacel hversiones, 54, Vaocal
fattopita Contra Gallega, CES A Vocal
Hinere nfvass ucluras, 4. Alia Direccian
= fiinere Chie, S.A. Wocal
[ALBERTO DIAZ PENA P Autopista Gancesionaria Astur-Leonesa, 54 1. Vacal
Autoestradas de Gaica, Autonstss de Galicia,
Concesionaria de & Xurta de Galcia, 5.A.U “ocal
AL BERTO WJIMENEZ ORTIZ Autoes iradas de Galoa, Aulovslas de Galicia,
Concesionaria de 2 Xurta de Galcia, 8.4.U. \ocd
- Autopista Corcesionaria Astur-Leonesa, 54U, Vooal
Autopistas de Navarma, SA. 'ncal
- AP-1 Europstas CES.AL. Vocal
- finere nfraestructuras, S A. Alta Direccion
2 finere Chie, 5 A, Vol
RICARDC LENGE MOREND - Enaftinere, S.L.U. Administrador Manconmunado
= Ena Infraestruciuras. 5.4 U Voca
Auloes Tadas de Galivia, Aulvpislas oe Galcia,
Concesionaria de la Xurita dz Galicia, SA.L. Vool
Aulopsta Concesionaia Aswur-Leonesa SALU. Vocal
= Paicipaciones AP-1Europistas, SLLU. Administrador Marcomunado
Persona fisica representante de B
- Tace hversiones, S A. infraestructuras, A L (Vozall

[Peraana Fiaie representante de BNA
e Aulcpista Cenvral Gakega, Corcezionaria Espancla, 5 A | nfraestructuras, 5.4 U (Vozal)

[ZNDRES VUNTANER PEDROSA Ao CE Tt Ot G, AUDPE S dc Gad,
- Concesionaria de la Xunta de Salizia, AU Vocel
[JOSERURLLES GALLD = Snaliers SLU. Agminsirador Mancomunado
Ena Infracstruciuras, S.A.U. Vocd
Aylues rades de Ga'wiz, Aulopis (35 Jo Galicia,
Concesionaria de la xunta de Salicia, §4.U Vucal
Avtopiia Conpesanaria Astur-Leonesa, § AU Vooal
- Avtepsias de Mavara, § A Vacal
Partic pacanes AP-1 Eurcpistas, LU Adiinistrador Manso munzuo
- AP-1 Syropistas CES AL Vecal
tiners Infraestruciuras 5.4 Alla Dirgccidn
& tiners Chie & A Vecal
EMAITINERE 3.L. 1U0% (1) Autcpisia Concesionaria Astur-Leanesa, SA U Fresidente
Autcastradas de Galicia. Autopistas de Salo g,
{reprasentada por Francisca Javier Pérez Gracia) (2) 132% (1) Concesionaria de la Xonta de Galica, §A L. Vocal
)% (1) Autcpistas de MavaTa, S.A.
1) Tacel nversicres, 5.A.
3% (1) Auropista Central Salzga, Soncas onara Espariala, §.4.
4,€8% (1) kinerz Chile 5.4

Este anexo forma parte integrante de la nota 20 de la memoria de cuentas anuales,
junto con la cual deberia ser leido.
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Pagina 2 de 2

ARTICULO 229, DOS, del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital

ADM INISTRADOR PARTICIPACION SOCIEDAD CARGO

ARECIED SERVICICS ¥ GESTIONES. 5.L. 54,01% Illi" are hiraeslrucidras, S.A. WVocal
(representacs por Juan Anaoilia Grijalba) (3) 54.01% (1) Enailine-e, S.LU.

54.01% (1) Ena hfransruchuras, S.A LL

4,01% (1) Autopizta Concesionaria Astur-Leanesa, S AU Vacal

Autaestracas de Galicia, Autopistas de Galicia,

54,01% (1) Concesonana de laxums ce Gallcla, £ 4 U Vocal

2F,00% (1) Autapistas de Mavarra, SA.

9,92% (1) Tacel hvessiones, SA.

9,592% (1) Autapigta Central Gallega, CES.A.

54.01% (1) Farticipaciones AP-1 Europistas, 5L

54,01% (1) AP Furanstes CES A L

27,00% (1) [uneles de Atxanda, 5 A,

AT.80% (1) Autopistos de Sicszia, § A

51.01% (1) Rirere Chie, 54,

{1} Participacion indirecta

{2) Administrador en las 2ociedades Rinere nfraestructiras, 5 A (Consejero Delegado y Alta Dreccion] Aulopistas de Navarra, 5 A, Enaitinere, SLL., ENA infraestruciuras, 54 U,
Farticipacionas AR-1 Eurspistas, S L1y Tuneles de Artxanda, 5.A (Vicepresidente) y persona fisica representante de Enainere, 5L LU (Pres dente y vacel respectivamente) en
Aumpista Conzesionaria Astur-Lecnesa, 5.4 ULy Autoestradas de Galicia, ALtopitas de Gaicia, Concesionaria de |a Xunta de Galicia, S.A Ll y peracna fisica representante de
Faricipacicres AP-1 Furcpistas, S 1 U (Fresiderte) en AP~ Furopistas, CES A L

() Mocal en las snciedades tinere Infrasstrunturas, £ A Autopistas oe Navarrs S A Tineles de Artxandn, 5 & Autopizias de Bizkea, S A, A™1 Buropistas, CES A U e Biners Chile,
£ 4 yperscns fisiea representante de Areche Sarvinins y Gestiones, 51 (Voeal) en Autopisia Coneesinnadn Astur-Leonesa 5 A U y Autoestradas de Galicia, Autopistas de Celicia,
Cioncesionaria de |s Xunta de Galicis, S A U

Este anexo forma parte integrante de la nota 20 de la memoria de cuentas anuales,
junto con la cual deberia ser leido.
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EVOLUCION DE L0S NEGOCIOS Y DE LA SITUACION DE LA SOCIEDAD

La evolucion de la actividad de Autopistas del Atlantico, C.E.S.A a lo largo del ejercicic
2011 se ha caracterizado por una evolucién negativa de los niveles de trafico, como
consecuencia de la situaciéon de crisis economica generalizada que ha afectado a
Espafia y a la practica totalidad de las economias occidentales. No obstante, esta
evolucion del trafico resulta algo mejor que la que se ha producido en el sector de
autopistas de peaje, que ha cerrado el ejercicio con una reduccion global del trafico del
6,8%.

Los ingresos de peaje se reducen un 5,8%, alcanzando la cifra de 144,9 millones de
euros. Esta evolucion es consecuencia de un descenso del trafico de cobro en un
promedio del 6,5%, compensada parcialmente con la revision de tarifas aprobada con
efectos del dia 1 de enero de 2011, que fue del 1.47%. La intensidad media diaria
(IMD) del conjunto de todos los tramos operativos sujetos a peaje fue de 22.359
vehiculos.

Por otra parte, los gastos de explotacidn, sin considerar la dotacion a la amortizaciéon
técnica y economica, asi como las provisiones de trafico, han ascendido a 27,4
millcnes de euros, lo que supane una reduccién un 0,1% respecto al ejercicio 2010, y
permite mantener el margen EBITDA (82,3%) en un porcentaje muy similar al ejercicio
anterior (82,6%), si consideramos éste sin el resultado extraordinario derivado de la
sentencia judicial de la liquidacidn de la obra de Fene-Ferrol. Debe destacarse la buena
evolucion que se sigue cbservando en el uso del sistema de telepeaje, cuyo uso se
incrementa un 0,8%, manteniéndose en niveles medios del 44% de usuarios respecto
al total de los transitos, si bien alcanza niveles proximos al 80% en determinadas
estaciones y tramos horarios.

El resultado de explotacion al 31 de diciembre de 2011 (100,6 millones de euros), se ha
visto rebajado en 20,6 millones de euros respecto al ejercicio anterior, lo que
representa un descenso del 17,0%, debido principalmente a la contabilizacion en 2010
de ingresos excepcionales por importe de 10,4 millones de euros; a la reduccion de los
ingresos de peaje antes comentada (8,9 millones de euros); asi como por el efecto de
la evolucion del trafico en el calculo de las amortizaciones y provisiones de reposicion
(1,7 millones de euros).

En el apartado financiero, los gastos financieros por deudas devengados por la
Sociedad fueron de 38,8 millones de euros, lo que supone incrementar en 1,5 millones
de euros los niveles alcanzados en el gjercicio 2010. Este aumento es consecuencia de
la refinanciacion de la deuda con vencimiento en mayo de 2011 (66,1 millones de
euros) que se ha realizado a un tipo de interés superior al de la deuda vencida. La
aplicacion de las normas contables sectoriales respecto al tratamiente de los gastos
financieros, implica que parte de los mismos (12,2 millones de euros) se activen en la
rubrica de “Acuerdo de concesién, activacién Financiera™.

En este punto es conveniente destacar que, a pesar de |la adversa situacion de los
mercados financieros, la emisién de obligaciones realizada para la refinanciaciéon antes
indicada, que se realizé en mayo de 2011, fue un gran éxito, y se produjo una
sobresuscripcion del 298%, lo que resulta un claro indicador de la confianza de los
inversores en el proyecto que desarrolla Autopistas del Atlantice.
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La combinacion del comportamiento de las magnitudes que acabamos de comentar,
hace que el resultado antes de impuestos al 31 de diciembre de 2011 (75,1 millones de
euros) disminuya en 22,0 millones de euros, lo que representa un descenso del 22 6%
respecto al cierre del ejercicio anterior. No obstante, si corregimos el impacto de los
ingresos excepcicnales antes mencionados, el resultado antes de impuestos se hubiera
visto reducido en 11,7 millones de euros, la gue representaria un descenso del 13,8%
respecto al cierre del ejercicio anterior.

Respecto a las magnitudes contables que se han comentado, y particularmente en
relacién con las amortizaciones, provisiones por actuaciones de repaosicion y gran
reparacion, asi como con la activacion de gastos financieros, es importante recordar
que durante el ejercicio 2011 se ha producido un cambio contable en el sector de
autopistas (Orden EHA/3362/2010, publicada el 23 de diciembre de 2010, por la que se
aprueban las normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas
concesionarias de infraestructuras publicas). Esta nueva normativa ha permitido
esclarecer el ftratamientc de aspectos especificos propios de las Sociedades
Concesionarias y armonizar dicho tratamiento con el de la normativa contable eurcpea.
Tal y como se indica en la nota 24 de la memoria de cuentas anuales, la adaptacion de
la informacion financiera se ha realizado con efectos 1 de enero de 2010, y se presenta
re-expresada, por lo que los datos de ambos ejercicios resultan comparativos.
Asimismo es conveniente sefalar que la primera adaptacion de estas nuevas normas
de registro y valoracién tiene un efecto negative en el patrimonio neto de la sociedad, a
1 de enero de 2010, de 16,6 millones de euros.

Par lo que se refiere a la actividad inversora del gjercicio, a la que se han destinado 2,1
millones de euros, se ha materializado, fundamentalmente, en los estudios y proyectas
relacionados con la ampliacidn de capacidad de determinados tramos de la autopista,
la cual se ha plasmado en el convenio firmado con el Ministeric de Fomento en
diciembre de 2011. Asimismo, de acuerdo con el programa de mantenimiento de la
Sociedad, se han realizado actuaciones de reposicion y gran reparacion, que han
supuesto mejoras en determinados elementos de seguridad y sefalizacidn de la
autopista, fundamentalmente obras de refuerzo de firme.

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

En aplicacion del procedimiento de revision de tarifas y peajes en las autopistas de
titularidad de la Administracién del Estado, establecido en la Ley 14/2000 de 29 de
diciembre, con efectos 1 de enerc de 2012 se ha autorizado la revisicn de los peajes a
aplicar, 1o que supone un incremento del 3,29%.

EVOLUCION PREVISIELE DE LA SOCIEDAD

La Autopista del Atlantico constituye el eje vertebrador de Galicia, lo que se refleja en la
evolucion del trafico de la AP-8, intimamente asociade a la evolucidn econdmica que
ha experimentado la Comunidad Gallega en los Ultimos afios, cuyas previsiones
resultan menos pesimistas de lo que actualmente augura la situacion econémica
general en Espana.
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No obstante, no se ha de ignorar |la situacion economica tanto a nivel nacional como
internacional, que ha venido afectando de manera significativa a alguna de las
actividades industriales mas representativas de la Comunidad Auténoma de Galicia.
Esto, sin duda, seguira teniendo su reflejo a lo large del ano 2012 en los traficos de la
Autopista del Atlantico. A pesar de ello, teniendo en cuenta la consolidacion en el uso
de nuestra infraestructura en los ultimos afios, asi como las mejoras de gestion que se
han venido haciendo, entre ellas la generalizacion en el uso del peaje dinamico, que al
cierre del ejercicio 2011 alcanzé una media del 44% de los transitos de la AP-8 y la
inversion en vias de cobro automatizado iniciada en 2011 que se completara en el
ejercicia 2012, permitira una gestion mas eficiente de la recaudacion y una contencion
en el crecimiento de los costes asociados a la misma.

Durante el ejercicio 2012, se continuara la realizacién de actuaciones de reposicion en
los tramos en servicio, fundamentalmente en materia de renovacion de firmes,
actuaciones en areas de peaje, etc. Esto nos permitira mantener nuestro buen nivel de
Servicio.

Asimismo durante el ejercicio 2012 se acometeran los pasos necesarios para
materializar el convenio de ampliacién de capacidad de nuestra autopista suscrito con
el Ministeric de Fomento a finales de 2011. La base de esta negociacion ha sido el
mantenimiento del equilibrio economico-financiero del proyecto, por lo que si bien su
efecto sobre el proyecto resulta neutro, permitira garantizar la mejor prestacion del
servicio en afos futuros.

La Sociedad tiene presentado ante la Administracion concedente unas Previsiones
Financieras Actualizadas (las cuales se han presentado a requerimiento de la
Administracion el 31 de enero de 2012) en las que se recoge la evolucidn prevista de
los principales parametros de la actividad para el conjunto del periodo concesional. Se
estima que el comportamiento positivo de las principales variables que influyen en el
desarrollo de la actividad de la Sociedad se recuperara en los proximos ejercicios,
proparcionando solidez y madurez al proyecto, lo que junto a la buena estructura
financiera, asi como a la estabilidad y garantia del marco legal en el que se desarrolia,
permitird cumplir adecuadamente las proyecciones econémico-financieras efectuadas
para la totalidad del periodo concesional.

PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

El sector de concesionarias de autopistas de peaje y, por lo tanto, la Sociedad esta,
indudablemente sujeto, en cuanto a su evolucidn futura, tanto a la situacion econdomica
general como a los cambios en la Normativa Reguladora que pueden afectar de
manera importante a los resultados esperados, ello sin alvidar el desarrollo futura de
otras redes o medios alternativos de transporte que hoy no resultan ser competencia
para la Sociedad, tanto por la propia situacidon de estas redes como por las
caracteristicas de nuestros usuarios.

Respecto a la evolucién econémica general y a la de la Comunidad Auténoma de
Galicia en particular, debemos indicar que la Sociedad ha venido marchando al paso de
la evolucién gallega y, en muchas de los ejercicios precedentes, incrementando el
propio crecimiento econdmico, gracias a su papel de eje vertebrador de los principales
centros de actividad econémica de esta Comunidad Auténoma. Por ello, y pese a que
las expectativas de crecimiento resultan pesimistas en el corto plazo, aunque en menor
medida que las de la media de ofras regiones, esperamos seguir manteniendo niveles
de trafico suficientes para que los niveles de ingresos no se vean significativamente
afectados.

En cualquier caso, es importante sefialar que las hipdtesis manejadas en los estimados
contables siguen la politica general de la Sociedad y son conservadores. L
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Por lo que se refiere al marco legal, cuya estabilidad y garantia resulta fundamental en
un sector enormemente regulado, no es posible valorar cuales pueden ser las acciones
de la Administracion Concedente en un periodo prolongado de tiempo y es remota la
posibilidad de incidir en las mismas. En cualquier caso hay que hacer notar que, si bien
estas acciones pueden tener efecto a corto plazo, bien sobre los ingresos, u obligando
a asumir nuevos costes o inversiones, la base de cualquier modificacion ha de ser el
respeto al equilibrio econémico-financiero de la concesion, por lo gque los efectos de los
posibles cambios legales o normativos deberan ser neutros.

POLITICAS DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Las politicas de gestian del riesgo financiero de la Sociedad vienen determinadas en
gran medida por la legislacion y normativa especificas del sector de autopistas de
peaje, por el propio contrato de concesién y por las caracteristicas propias del negocio
concesional. Asi, la practica totalidad del endeudamiento de la Sociedad se ha
materializado en la emision de obligaciones a largo plazo fiscalmente bonificadas,
emitidas en euros y dirigidas al mercado minorista.

De esta manera se alcanza, ademas, el objetivo principal de no exponerse a
variaciones en el tipo de interés por lo cual el 100% de la deuda financiera se
encuentra contratada a tipo fijo. En lo relativo el riesgo de tipo de cambio, mencionar
gue no existe exposicion, al estar toda la deuda denominada en euros.

Respecto a ofros riesgos financieros, la politica seguida por la Sociedad, en cuanto a
su gestion, sucintamente es la siguiente: el riesgo de refinanciacion es escaso al ser
una autopista en explotacién, con ingresos recurrentes y cash-flows habitualmente
crecientes. El riesgo de crédito es inexistente al ser sus ingresos en efectivo o
mediante medios de pago de tarjetas o dispositivos de ielepeaje cuyo riesgo es
asumido por las entidades emisoras. El riesge de liquidez es reducido debido a la
estructura de sus cobros y pagos, su EBITDA y programa de inversiones de reposicion.
Debido a ello, la Sociedad no tiene necesidad de lineas de crédito; no obstante lo
anterior, la Sociedad cabecera del grupo ltinere Infraestructuras, S.A., dispone de
lineas de circulante para atender posibles desfases de tesoreria en sus sociedades
filiales. Por otro lado, las tarifas son revisadas en aplicacion de la legislacion en vigor,
siendo su variacion sustancialmente similar a la variacion experimentada por el IPC
nacional.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad no se halla inmersa en planes de investigacion y desarrollo gue por su
relevancia y resultados esperados puedan transformar de manera significativa la
evolucion de su actividad.

ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad no mantiene en su patrimonio participacion
alguna de su propio capital. Durante el ejercicio 2011 no se ha llevado a cabo
operacion alguna con esta clase de acciones.

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

A la fecha de publicacién de las cuentas anuales de la Sociedad, el informe anual de
gobierno corperativo se encuentra disponible en la pagina web de AUDASA
(www.audasa.es).
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PROPUESTA DE APLICACION DEL RESULTADO

DEL EJERCICIO 2011

El resultado del ejercicio 2011 ha sido de 52.589.178.69 eurcs que se destinara integramente a
dividendos.
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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 Codigo de Comercio, los Administradores de la Sociedad AUTOPISTAS DEL
ATLANTICO, Concesionaria Espafiola, S.A., formulan las presentes Cuentas Anuales -
Balance de Situacion, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Cambios en el Patrimonio
Neto, Estado de Flujos de Efectivo y Memoria-, el Informe de Gestion y la Propuesta de
Aplicacién del Resultado de la Sociedad, correspondientes al ejercicio social cerrado el 31 de
diciembre de 2011, que se recogen en las paginas 1 a 49 del presente documento, selladas
con el sello de la Sociedad 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 del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

Lo firman en Madrid, el dia 20 de febrero de 2012.

D. Juan Carlos Lopez Verdejo ENAITINERE, S.L.U. Representada por
Presidente D. Francisco Javier Pérez Gracia
Vocal
D. Andrés Muntaner Pedrosa ARECIBO SERVICIOS Y GESTIONES, S.L.
Vocal Representada por D. Juan Angoitia Grijalba
Vocal
D. Alberto Diaz Pefa D. José Puelles Gallo
Vocal Vocal
D. Ricardo Lence Moreno D. Alberto Jiménez Ortiz

Vocal Vocal



ane

audasa

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 35 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores y articulo 8 del Real Decreto 1.362/2007, de 19 de octubre, los abajo firmantes, miembros del
Consejo de Administracion de “Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.” declaran
que, hasta donde alcanza su conocimiento, las cuentas anuales de aquella sociedad,
correspondientes al ejercicio finalizado el dia 31 de diciembre de 2011, formuladas por el citado
Consejo en su reunién, de 20 de febrero de 2012, han sido elaboradas con arreglo a los principios de
contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de “Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.” ; y que el informe de gestion
incluye un analisis fiel de la evolucién y los resultados empresariales y de la posicion de “Autopistas
del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.”, junto con la descripcion de los principales riesgos e
incertidumbres a que se enfrenta la sociedad.

Madrid, a 20 de febrero de 2012.

D. Juan Carlos Lépez Verdejo ARECIBO SERVICIOS Y GESTIONES, S.L.
Presidente Representada por D. Juan Angoitia Grijalba
Vocal
D. José Alberto Diaz Pefia ENAITINERE, S.LU. Representada por
Vocal D. Francisco Javier Pérez Gracia
Vocal
D. Alberto Jiménez Ortiz D. Ricardo Lence Moreno
Vocal Vocal
D. Andrés Muntaner Pedrosa D. José Puelles Gallo

Vocal Vocal
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D. José Luis Gonzalez Carazo, Secretario no consejero del Consejo de
Administracion de la sociedad AUTOPISTAS DEL ATLANTICO CONCESIONA-
RIA ESPANOLA, S.A.U., que tiene su domicilio social en A Corufia, C/ Alfredo
Vicenti, 15, con C.I.F. A-15. 020.522, inscrita en el Registro Mercantil de A Coruiia,
tomo 165 del archivo, libro 54 de la seccién 3% de Sociedades, folio 38, hoja 476,
inscripcion 12,

CERTIFICO:

Que (i) la documentacion de Autopistas del Atlantico Concesionaria Espariola, S.A.U.
(las cuentas anuales, el informe de gestion y las declaraciones de responsabilidad)
remitida a la CNMV, es copia de la original formulada por el Consejo de
Administracion de la sociedad y fue firmada por todos los administradores, (ii) que las
citadas cuentas anuales y el informe de gestion enviados se corresponden con los
auditados, y (iii) que el informe de auditoria enviado es copia del original.

El Informe Anual de Gobierno Corporativo, al que hace referencia el informe de
gestion, correspondiente al ejercicio 2011, sera publicado en la pagina web de la CNMV
con fecha 29 de marzo de 2012.

Y para que conste, y surta los oportunos efectos ante la CNMV, expido la presente
certificacion, con el V° B° del Sr. Presidente del Consejo de Administracion, en Madrid,
a veintinueve de marzo de dos mil doce.

EL SECRETARIO

Fdo. José Luis Gonzalez Carazo

Ve B°

Fdo.: Juan Carlos Lépez Verdejo





