audasa

AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A.U.
EMISION DE OBLIGACIONES “AUDASA DICIEMBRE 2015”

POR IMPORTE NOMINAL DE 63.451.000 EUROS

CON LA GARANTIA SOLIDARIA DE:

ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A.U.

El presente Folleto ha sido aprobado y registrado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con fecha 19 de noviembre de 2015.

El presente Folleto ha sido elaborado conforme a los Anexos IV, V, VI, y XXII del Reglamento (CE)
809/2004 relativo a la aplicaciéon de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo
en cuanto a la informacién contenida en los folletos asi como al formato, incorporacion por
referencia, publicacion de dichos folletos y difusion de publicidad.



INDICE

RESUMIBIN ..ot e e e et ettt e e e e e e et et bbb e e e e e e e eeenabba e e e s 6
= (o (o] €T o [ g T=T] o o TP PEPPT PP 22
1. Factores de riesgo que pueden afectar al EMISOr..............cooeeeieeie e, 22
2. Factores de riesgo que pueden afectar al Garante ............ccccevvvvviiiiiieiieeiieeeeeeee 25
3. Factores de riesgo asociados a los Valores...........cccccvvvvvviieiieeiieeiiieieeeeeeeeeeee, 27
NOTA T VAIOTES .ttt ettt e e e e e e s st e e e e e e e e s nnnbeeee s 29
Personas reSPONSAbIES ... e 29
FaCtores de rMeSg0 ..o 29
INFOrMACION ESENCIAL ...eiiiiieiiiicee e e e e e e e e e s eeeaaee e 29
3.1. Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la emision...................... 29
3.2.  Motivos de la oferta y destino de 10S INGreSOS ........uuuuuriuriiimeiinriiiiiiieiieennes 29
Informacion relativa a los valores que van aofertarse ..........cccooeeeee 30
4.1. Descripcion del tipo y clase de VAlOreS..........oocuiviiiiiiiieiiiiiieee e 30
4.2. Legislacion segun la cual se han creado 10S Valores..........ccceeeeeeiciiiiieiiee e 30
4.3. Representacion de [0S VAIOIES............uuuuiiiiiiiiiiiiiiiieiieeiiesiiieererrrrrer ... 30
4.4. Divisa de la emision de 10S VAIOIES.........cccoiiiiiiiiiieie et 30
4.5. Orden de prelacion de los valores ofertados .........cccoeveeciiiiiiiiie e 30
4.6. Descripcion de los derechos vinculados a los valores y procedimiento para el
€JErCiCiO dE 10S MISIMOS......uviiiiiieiiiieiiieiieeiteeiteeeraeereeaaesaaeeebeaeseeesaeasaeesaessseeessensesnnnnnnnes 31
4.7. Tipo de interés nominal y disposiciones relativas a los intereses pagaderos............ 31
4.8. Fecha de vencimiento y acuerdos para la amortizacion del préstamo...................... 32
4.8.1. Precio de amortiZACION ...........cuuueiiiiiiiiiiiiiee et 32
4.8.2. Fechay modalidad de amortiZaCion .............ccooiuiiiiiiiiiiiee e 32
4.9. Indicacién del rendimiento. Método de CAICUIO ...........ccvvviiieiiieeeeie e 32
4.10. Representacion de los tenedores de obligaciones ............ceevvevveevvvevvieeiieeiinnieeen, 36
4.11. Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales los
valores han SidO EMILIAOS .........uuui e 38
4.12. Fecha prevista de EMISION ...........uuuieieieiiiiieeiireireerrerrrerrrerr e ... 38
4.13. Descripcion de cualquier restriccion a la libre transmisibilidad de los valores........... 38
4.14. INfOrmMacCiON fISCA.........coiiiiiiiii e a e e e e 39
Clausulas y condiciones de 1a Oferta........coevviiiiiiiiiiiiiiiiiieeieeeeeeeeeee v 40
5.1. Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y actuacion requerida
para SOlCItAr [a OFEITA........ccii i e 40
5.1.1. Condiciones a las que esta sujeta la oferta..........cccccvvvvvviiiiiiiiiiiiiis 40
5.1.2. Importe de 1a @MiSION.........ccoiiiiiiiiiiie e 40
5.1.3. Plazo y descripcion del proceso de SOlCItU ............coccvvviiiiieeeeeiiiiiiiiieeee e 40
5.1.4. Descripcion de la posibilidad de reducir suscripciones y forma de devolver
el importe sobrante a 10S SOICITANTES ...........cviiiiiiiiiii e 43
5.1.5. Cantidad minima y/o maxima de SOlICItUd ............cceeeeiiiiiiiiiiiiiee e 44
5.1.6. Método y plazo para el pago de los valores y para la entrega de los
L0170 010 TP PPRRT TP 44
5.1.7. Fechay forma en que se deben hacer publicos los resultados de la oferta....... 44

5.1.8. Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de compra,
la negociabilidad de los derechos de suscripcion y el tratamiento de los
derechos de SUSCHPCION NO €JEICIAOS ........uuvieeiiiiiiie ettt 44



6.

N

o s

5.2.  Plan de distribucion Yy aSignacion...........cueeieiiiiiiieiiiiiee e
o0 N T To 1S3 =TT Y= o )
5.2.2.Proceso de natificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e

indicacion de si la negociacion puede comenzar antes de efectuarse la

001 To%= o3 To ] o SRRSO
TR T o =T ol [0 L PR
0 SO0 ] [o o= Tt o] g VAR =TU £ ex ¢ o110 ] o APPSR
ot N B T (= Tox (o ] o (=N F= W ] (=] -
o o 1T =T = To [T | (P
5.4.3. Entidades que aseguran la emision y entidades colocadoras ............................
5.4.4. AcUuerdo de SUSCHIPCION. ......coiiuuiiieiiiiiee ettt ee e ettt e ettt e e st e e e s e e e s snbe e e e s nnnees
Acuerdos de admision a cotizacion y NegOCIiaCioN ......cccoeeeiiieiiiiii i,
6.1. Solicitud de admisiOn @ COtIZACION ...........uuvviiiiie e

6.2. Mercados regulados o equivalentes en los que se admitan a cotizacién valores
de la misma clase que 10s que van a Ofertarse.........cccvvevvevevveeivieeeeeeieeeeieeeeeeeeeeeeeeee,

6.3. Entidades intermediarias de la negociacion secundaria. Términos de su

Lo 0] 10T 0] 01 0T L= o
INFOrMacion AdICIONA .......cooiiiiiiie e e e e e e e e e e aes
7.1. Asesores relacionados con la emision. Declaracion de capacidad ...............cc.eee.....
7.2. Informacién de la Nota de Valores auditada o revisada por los auditores.................
7.3. Informe de experto independiente incluido en la Nota de Valores ...........ccccccevveeeeee.

7.4. Confirmacion de que la informacién que proviene de terceros se ha
reproducido con exactitud, sin omitir ningn hecho que haria que la informacién

reproducida resultara inexacta 0 enganosa.............ccceeeeeeeeeeieeeeeceee
A T - 1 1] o PSSP
INFOrMacion el EMISOr ...ttt e e e e e e aaaaeeas
Personas Responsables........co
AUAITOrES B CUBNTAS ..uuuiiiiiiiie s e s e e e e e e a e s s e e e s e a e e e a e s e e nneen e
2.1. Nombre y direccion de los auditores de la Sociedad ...........cccceevvvvvvvieiiiiiiieiiieeieeene,
2.2. Renuncia de los auditores de sus fUNCIONES ...........cevvvvviiiiiiiiiiiieieieieeieeeeveeeveeeeeeeneees
Informacion financiera selecCionada.............uevviiiiiiiiiiiii e
3.1. Informacion financiera historica seleccionada del emisor...........ccccveeveeeeeiiiciiiieeennn.
3.2. Informacion financiera intermedia no auditada seleccionada del Emisor .................
Factores de reSQ0 ..o
INfOrMacion SODIE €l EMISOT . ..uuiiiiiiieeee e e e e e e e s eeaeeeas
5.1. Historial y evolucion del €mMiSOr ............coviiviiiiiiiiiiieieeeeeeeeeeeeeeee e
5.1.1. Nombre legal y comercial del @miSOr...........cccuviiiiiiiiiiiiiiieee e
5.1.2. Lugar de registro del emisor y nUmero de registro ...........uevveeeeeeiiiiiivieieeneeennannns
5.1.3. Fecha de constitucion y periodo de actividad del emisor ...........ccccvvvvvvvviiinninnnn.
5.1.4. Domicilio y personalidad juridica del @miSOor............ccccuviiiiiiiieeiiniiiee e
5.1.5. ACONtECIMIENTOS MECIENTIES .....uuiiiiiiiiiiiiiiiiiiie e e
5.2. Actuaciones sobre la Infraestructura (INVErsioNes) ...........ccovvvveiiiiiiiieeeeieeiiies e eeeeeeenens
5.2.1. Descripcidn de las inVersiones reCIENIES...........uuvuuurrrriiiiriiiiiiiiirreire————.
5.2.2. Actuaciones previstas sobre la infrae@StruCtura ............ccccvveeevemenenniiniiniiinnnns
5.2.3. Fuentes previstas de fONUOS........uuuuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
DescripCion de 1a @mMPreSa.....cccooiiiiiiii i
6.1.  ACtVIAAdES PriNCIPAIES ....ccoiiiiiiiieii e e
I IV = o= Yo (o S o 1 Tod T o F= 1 [P
6.3. Base de cualquier declaracién efectuada por el Emisor relativa
A SU POSICION COMPELITIVA. ... eeevririiiieiiitiietiieeiteesttesreseeessaeeseesseeesesserasereesrarrrrerrreenrnrrrnes
ESTrUCTUIa OTNQANIZALIVEA ...eeeeiiiieiiieiiiiie ettt e e e e e e e e e e
4% T B L=t Yod g o T [o T o o 1= I €1 {0 o Lo R

7.2. Dependencias de otras entidades del Grupo0..........c.oeevvvvvvieiiieeiieeeeeeieeeeeeeeeeeeeeeeeaeeee



8.

9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

INfOrmMacion SODIe tENAENCIAS .....uuiiiiiiiiiiieie e 57
8.1. Declaracién de que no ha habido ningin cambio en las perspectivas de la
Sociedad desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados................... 57
8.2. Informacion sobre cualquier hecho que pueda tener una incidencia
importante en las perspectivas del miSOr.........coooovi e 57
Previsiones o estimaciones de benefiCios ... 58
Organos administrativo, de gestion y de SUPErVISION.......c.covceveeeeeieieeeeee e 58
10.1. Miembros de los érganos administrativo, de gestion y de supervision...................... 58
10.2. Conflictos de intereses de los 6rganos administrativo, de gestion
(A8 LT 0= V711 (o) o 60
Practicas de gestion ... 61
11.1. Comité de Auditoria, de Nombramientos y Retribuciones...........cccccceeeeeveiicviinennnennn. 61
2 €T o] 11 1 g [0 @] 1 oo ] = 11 1Y/ TR 62
ACCIONISLAS PrINCIPAIES ...uuieiiii e e e e a s e e e e e e 62
12.1. Declaracion del emisor sobre si es directa o indirectamente propiedad de
= 1[04 g I= (ool (0] 1] v= PPN 62
12.2. Descripcion de acuerdo cuya aplicacion pueda dar lugar a un cambio en el
[oTo] a1 o] o [ I =T 0 TS0 63
Informacion financiera relativa al activo y al pasivo del emisor, posicion
financieray pérdidas Y DeNefiCiOS ... 63
13.1. Informacion financiera NiStOrCa ............vvviiiiiee e 63
R T I -1 = o = PR 64
13.1.2.Cuenta de pérdidas Y gananCias ............ccceevvieiiiiiiiiiiiieiiieieeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeeeeaees 67
13.1.3.Estado de flujos de efECtVO ...........eeviiiiiiiiiiiiiiieiiieeiievveeevie e 69
13.1.4. Politicas contables y notas expliCatiVas.............ceeeeiiiiiiiiiiieee e e e 69
13.2. EStados fINANCIEIOS. .....ccooiiii e 70
13.3. Auditoria de la informacion historica anual..............ccceeeiiiiiiiiiiiii 70
13.3.1. Declaracion de que se ha auditado la informacion financiera historica.............. 70
13.3.2.Indicacion de qué otra informacion ha sido auditada..............ccccoecevvviiiieeeeennnns 70
13.3.3.Fuente de [0S eStados fINANCIEIO ..........oouuviiiiiiiie e 70
13.4. Edad de la informacién financiera Mas reCiente ..........cccceeeeviiciiiiiieeee e 70
13.5. Informacién intermedia y demas informacioén financiera............cccccccveeeeiiiicciiiennnnnn. 70
13.5.1.Informacion financiera trimestral o semestral desde la fecha de los ultimos
€StAdOS fINANCIEIOS ....ciiiiiiiiiie e e e naeees 70
13.5. 1.1, BaAIANCE wuuuuiiiiiii 71
13.5.1.2. Cuenta de pérdidas Y gananCias............cccccuurrrrrrrmmmrmmmnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnn. 73
13.5.1.3. Estado de flujos de efeCtiVOS ...........uuuuuuueiniii e 74
13.5.2. Informacion financiera iNtermMedial...........cccuuvriiiiee e 75
13.6. Procedimientos judiciales y de arbitraje............coooeeeieieiiiii 75
13.7. Cambios significativos en la posicién financiera del emisor..............cccceeeeee. 75
INFOrMacion AdICIONA .......cooiiiiiiiie e e e e e e aaes 75
14.1. Capital SOCIAI .....cceeeeeeeeee e 75
14.2. Estatutos y escritura de CONSHIUCION .........cooooeiiiiiiiii 75
(070 T gL A= Lo ST T 1] 001 =11 (= S 76
Informacion de terceros, declaraciones de expertos y declaraciones de
LN =Y =R 76
16.1. Declaracién o informe atribuido a una persona en calidad de experto...................... 76
16.2. Confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud ...................... 76
DOCUMENTOS PreSENTAUOS ..ccoiiiiiiiiii ittt e e e e e e e e e e e eaaeeeas 76
INFOrmMacion del GArante .......c..uuuiiiiiieie i e e e e e e eeeae s 77
Personas RESPONSADIES ......cooiiiiii e 77
AUAITOIES B CUBNTAS ...t e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 77
2.1. Nombre y direccion de los auditores de la Sociedad............cccoovvveeeiiiiiiieeiiiiieeeee 77

2.2. Renuncia de [os auditores de SUS fUNCIONES .......uviviieieeeeeeeee e e e eaees 77



ok

10.

11.

12.

13.

Informacion financiera seleCcCionNada.............eeeiiiiiiiiiiiiii e
3.1. Informacion financiera histérica seleccionada de la Sociedad ............ccccoeecvvvveennnnn.
3.2. Informacion financiera intermedia no auditada seleccionada del Garante ................
Factores de reSQ0 ..o
Informacion SoObre [a SOCIEAAM ..........cceeiiiiiiiiiiiiec e a e
5.1. Historial y evolucion de la sociedad...............ccccccviiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeee,
5.1.1. Nombre legal y comercial de la Sociedad.............cccuvummiimiinmiiiiiiians
5.1.2. Lugar de registro de la Sociedad y nimero de registro.........cceovvveeeeiiiieeeennnnne
5.1.3. Fecha de constitucion y periodo de actividad de la Sociedad .............cccvvvvvnnne.
5.1.4. Domicilio y personalidad juridica de la Sociedad.............ccccvvvvvvriiivniiiiiiiiiiinninnn,
5.1.5. ACONtECIMIENTOS MECIENTIES ....uuviiiiiiiiiiiiiiiiiieeiii e
o | 17T €] o] o =
5.2.1. Descripcion de las INVErsioNeSs rECIENTES .........uuuuururriiiiciireee s eee e e e e
5.2.2. INVEISIONES PIrEVISTAS ....uuvtiiiiiieeeiieiiitiie et e e e e e s sttt e e e e e e r e e e e e e e esbbeneees
5.2.3. Fuentes previstas de fONUOS ... . ... i e
DESCrPCION A€ 1@ EMPIESA....ciiiiiieiiiiiiee ettt e e e e e e e e e e e e s e et e e e e e e e e annnsnreeeeaaaeeas
6.1. Actividades prinCIPaAlES ..........ooiiiiiiiiiiiii ettt ————————
6.2.  Mercados PriNCIPAIES .......ccoi it
6.3. Base de cualquier declaracion efectuada por el Garante relativa
A SU POSICION COMPELITIVA . ... eevviiiiiieiiiitiieeieeeieeesreesaesesesseeeseesserasrareraeeaersranrrrrrrrrrnrrrrrnes
Estructura organizativa ..o,
4% R B =T Yol ] o Tod T g o (=1 e | (U1 o T NP ESSRRR P
7.2. Dependencia de otras entidades del GrUpO ..........ueeiiiieiiiieiiiie e
INfOrmMacion SODIe tENAENCIAS .....uuviiiieiiiiiiieee e e e e
8.1. Declaracién de que no ha habido ningin cambio en las perspectivas de
la Sociedad desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados ...............
8.2. Informacién sobre cualquier hecho que pueda tener una incidencia
importante en las perspectivas de la Sociedad .............cccuveeiiieiiiiiiiiiii e
Previsiones o estimaciones de benefiCios ........cccooee
Organos administrativo, de gestion y de SUPErVISION.......c.covcveeeeiieeeeeeeee e
10.1. Miembros de los érganos administrativo, de gestion y de supervision......................
10.2. Conflictos de intereses de los 6rganos administrativos, de gestion
1A LIRS0 T 01T V711 (o) o 1
Practicas de gestion ...
11.1. Comité de Auditoria, de Nombramientos y Retribuciones...........ccccccceeeeeiiicivineennennn.
11.2. GODIErN0 COrPOIAtIVOS. .......ceeeiiiiii i e e e e e et e e e e e e e e e e e e e e e eeaanan e e eeeeeenees
ACCIONISTAS PIINCIPAIES ..oevviiiii i e e e e e e e e e e e e e aera e e e eeeeees
12.1. Declaracion de la Sociedad sobre si es directa o indirectamente
propiedad de algln @CCIONISIA ........cc.uvviiiiiiee e e e e e e e e e e e e aeeeeeeans
12.2. Descripcion de acuerdo cuya aplicacién pueda dar lugar a un cambio en
LI eto] gli o] lo [N F= T Lo (=T F= Lo FO
Informacion financiera relativa al activo y al pasivo de la Sociedad,
posicion financieray pérdidas y benefiCios......ccccceeiiiiiiiiiiiii e
13.1. Informacion financiera NISTONCA .........cc.uuuiiiiiiiee e
13,11 BaAlANCE ... . e e e et e e aaaean
13.1.2.Cuenta de pérdidas Y QANANCIAS .......ccceeviiiiiiiiiiieeeeeeeeeiiee e e e e e e e e e snreneeeeeeee e e
13.1.3.Estado de flujos de efECtVO ...........eeviieeiiiiiiiiiiiiiiieeiieeieevee e
13.1.4.Politicas contables y notas explicativas ...........cccccviiiiiiiiiiiiie e
13.2. EStados fINANCIEIOS. .....ccoo i
13.3. Auditoria de la informacion historica anual .............cccuveeiiieeiiiiiiee e
13.3.1. Declaracion de que se ha auditado la informacion financiera histérica..............
13.3.2.Indicacion de qué otra informacion ha sido auditadas............c.coecvvvviiieeeeennnnnns
13.3.3.Fuente de los estados fINANCIEIOS .........covviiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieiieeeiieeieeebeeeebeeeeeeeeeeeeees
13.4. Edad de la informacion financiera Mas reCiente ..........cccccoevvviiiiiiiieeieee e
13.5. Informacion intermedia y demas informacion financiera............cccccoocvvveeiiiiieeenninenn.
13.5.1. Informacion financiera semestral desde la fecha de los ultimos estados
fINANCIEIOS AUAITATOS .....ceoii ittt e e e



I T O I = - 1 7= T [ < IR 95

13.5.1.2.Cuenta de Pérdidas y GananCias ...........cceeeeeeiiiiurrieiieeeeeesaiiineeeeaeeeessnnnsenens 96

13.5.1.3. Estado de Flujos de efectivo.........ccoooeeiiiii 97

13.5.2. Informacion financiera iNtermMedia...........cccuuviiiiieeee e 97

13.6. Procedimientos judiciales y de arbitraje............cooooeeieiiiiiii 97

13.7. Cambios significativos en la posicién financiera de la Sociedad ....................oooee. 97

14. INformacion @diCIONAL .........uuiiiiieie e e e e e e e s r e e e e e e e e 98

14.1. CaPital SOCIAL........uieiiiiiie e e e e e 98

14.2. Estatutos y escritura de CONStIUCION .........ccoooeiiiiiiiii 98

15. CoNtratoS IMPOITANTES . ... eieeeie e e e e e e e e e e et r s e e e e e e eetaanaaeeeeeeeeennnnnes 98
16. Informacion de terceros, declaraciones de expertos y declaraciones de

L 0T =TSP PRI 99

16.1. Declaracion o informe atribuido a una persona en calidad de experto..................... 99

16.2. Confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud ...................... 99

17. DOCUMENTOS PreSENTATOS . .eeiiiieiiiiiiiti it e e ettt e e e e e r e e e e e e e s e naneeee s 99

ANEXO0 | dE GArANTIAS .iiiiiiiiiiiiiiii e e e e e e e et e e e e e e e s a b e e e e e e e e e nnnnae s 100

1. Naturaleza de [ garantial. ..o e e e e e s e e e e e e e e ennneees 100

2. AlICANCE A€ 18 QAraANTIA . .eeiei it 100

3. INfOrmacion SODIre €1 QAarante .......c..ueiiiiiiiie e 100

4. Documentos PreSentados ... 100

Anexo Il Informe del experto independiente ...............ueeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiie e 101



. RESUMEN

Los elementos de informacion del presente resumen (el “Resumen”) estan divididos en 5 secciones
(A-E) y numerados correlativamente dentro de cada seccion de conformidad con la numeracion
exigida en el Anexo XXII del Reglamento (CE) n® 809/2004 de la Comision, de 29 de abril de 2004,
relativo a la aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de
noviembre de 2003, en cuanto a la informacién contenida en los folletos asi como al formato, la
incorporacién por referencia, la publicacién de dichos folletos y la difusién de publicidad. Los
nameros omitidos en este Resumen se refieren a elementos de informaciéon previstos en dicho
Reglamento para otros modelos de folleto. Por otra parte, aquellos elementos de informacion
exigidos para este modelo de folleto pero no aplicables por las caracteristicas de la operacién o del
emisor se mencionan como “no procede”.

SECCION A- INTRODUCCION Y ADVERTENCIAS

Advertencia.

Al - Este resumen debe leerse como una introduccion al Folleto.

-Toda decisién de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por parte del inversor del Folleto en su
conjunto.

-Cuando se presente ante un tribunal una demanda sobre la informacion contenida en el Folleto, el inversor demandante
podria, en virtud del Derecho nacional de los Estados miembros, tener que soportar los gastos de la traduccion del Folleto
antes de que dé comienzo el procedimiento judicial.

-La responsabilidad civil solo se exigira a las personas que hayan presentado el Resumen, incluida cualquier traduccion del
mismo, y Unicamente cuando el Resumen sea engafioso, inexacto o incoherente en relacién con las demas partes del
Folleto, o no aporte, leido junto con las demas partes del Folleto, informacién fundamental para ayudar a los inversores a la
hora de adoptar su decision inversora en dichos valores.

A.2 Informacién sobre | No procede.
intermediarios
financieros.
SECCION B- EMISOR Y GARANTE
B.1 Nombre legal y La denominacion legal del Emisor es Autopistas del Atlantico Concesionaria Espafiola, S.A.U.; su

comercial del
emisor.

denominacion comercial es AUDASA.

B.2 Domicilio y forma AUDASA tiene su domicilio social en A Corufa, calle Alfredo Vicenti, nimero 15 y cddigo de
juridica del emisor, | identificacion fiscal A-15020522. La forma juridica adoptada desde su constitucién ha sido la de
legislacién Sociedad Andnima, rigiéndose por las normas aplicables a este tipo de sociedades y por la legislacion
conforme ala cual especifica aplicable a las sociedades concesionarias de autopistas de peaje; el pais de constitucion es
operay pais de Espafia.
constitucién.

B.4.b | Descripcion de AUDASA desarrolla su actividad exclusivamente en la Comunidad de Galicia, proviniendo sus

cualquier tendencia
conocida que
afecte al emisory a
los sectores en los
que ejerce su
actividad.

ingresos, en su mayor parte, de los peajes que abonan los usuarios de la via y de los cobros a las
diversas administraciones en razén de los convenios establecidos.

Los ingresos de peaje dependen del nimero de vehiculos que utilizan diariamente la infraestructura
y el nimero de usuarios esta directamente relacionado con la situacion econémica del pais y de la
comunidad de Galicia donde desarrolla su actividad.

La actividad de Autopistas del Atlantico, C.E.S.A a lo largo del ejercicio 2014 ha comenzado a
mostrar los primeros indicios de recuperacién de los niveles de tréafico, tras varios afios de evolucién
negativa, como consecuencia de la adversa situacién econémica.
En los nueve primeros meses del afio 2015 la IMD ha sido de 19.496 vehiculos, lo que supone un
incremento del 5,10% respecto al mismo periodo del afio anterior

El sector de concesionarias de autopistas de peaje y, por lo tanto, la Sociedad estéa relacionado, en
cuanto a su evolucion futura, con la evolucion de la situacion econdomica general y con los
potenciales cambios en la Normativa Reguladora que pueden afectar a los resultados esperados,
ello sin olvidar el desarrollo futuro de otras redes o medios alternativos de transporte que podria
representar un aumento de la competencia para la Sociedad.

Por lo que se refiere al marco legal, cuya estabilidad y garantia resulta fundamental en un sector
fuertemente regulado, no es posible valorar cuales pueden ser las actuaciones de la Administracion
Concedente en un periodo prolongado de tiempo, siendo reducida la posibilidad de incidir en las
mismas. En cualquier caso hay que hacer notar que, si bien estas acciones pudieran tener efecto,
bien sobre los ingresos, o bien sobre la necesidad de asumir nuevas inversiones, la base de
cualquier modificacién ha de ser el respeto al equilibrio econémico-financiero de la concesién, por lo
gue los efectos de los posibles cambios legales o normativos deberan ser neutros.




B.5 Grupo. La Sociedad pertenece a un grupo de sociedades, en los términos previstos en el articulo 42 del
Cédigo de Comercio, cuya sociedad dominante es ltinere Infraestructuras, S.A., con domicilio social
en Bilbao quien, a su vez, pertenece a otro grupo, cuya dominante Ultima en Espafia es Arecibo
Servicios y Gestiones, S.L., con domicilio social en Bilbao y constituida con fecha 27 de abril de
20009.

En el grafico que se muestra a continuacién se puede ver la dependencia de AUDASA a la fecha de
registro del presente Documento:
IESTVENT SARL| | KUABANK.SA
6&75%‘ 31,25%)
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100%
ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
100%
ENAITINERE, S.A.U.
100¢
ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A.U.
100%
AUTOPISTAS DEL ATI:ANT\ CO,
CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A.U.
B.9 Previsiones o AUDASA ha optado por no incluir una previsién o estimacion de beneficios.
estimaciones de
beneficios.
B.10 | Salvedades en La informacién financiera histérica de los ejercicios 2013 y 2014 ha sido auditada y los Informes han
informes de sido emitidos sin salvedad por KPMG Auditores, S.L.
auditoria.
Asimismo, y de acuerdo a lo establecido en la Ley 8/1972 de Construccién, Conservacion y
Explotacién de Autopistas en régimen de peaje, la sociedad debe someter sus cuentas anuales a la
Censura Previa de la Delegacion del Gobierno en las Sociedades Concesionarias de Autopistas
Nacionales de Peaje. Asi se ha realizado respecto a la informacion financiera contenida en el
presente documento correspondiente al ejercicio 2013 y 2014.
B.12 | Informacion A continuacion se detalla informacién financiera basada en datos auditados del Emisor a 31 de
financiera diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013:
fundamental
L. 0 3
2 le(t;:ré icoan ada (miles de euros) 2014 2013 " Z\iﬁl}}?ocllg N
relativa al emisor. Ingresos de peaje 127.750 125.218 2,02%
Declaracion de que Total ingresos de explotacién 128.980 127.014 1,55%
no ha habido EBITDA 104.883 102.265 2,56%
ningtin cambio Amortizacion (32.728) | (32.881) (0,47%)
adverso 'mDOrt_ante Resultado de explotacién 68.120 67.397 1,07%
en las perspectivas Resultado financiero (27.102) (25.461) 6,45%
del emisor desde Resultado neto 28518 29.355 (2,85%)
la fecha de sus Total activo 1.640.294 | 1.386.740 18,28%
ultimos estados Deuda financiera neta 764.422 | 771.322 (0,89%)
flnda_nCIderos Deuda financiera neta/ EBITDA 7,3% 7,5x (2,67%)
;lljjblltigaggs. Ratio _de apalancamient_o (De_uda
financiera neta/Deuda financiera 63,81% 64,62% (1,25%)
neta+Fondos Propios)
RoA (Beneficio neto/Total activo) 1,74% 2,12% (17,92%)
Fondos Propios 433.477 422.314 2,64%
Capital Social 195.918 195.918 0%
ROE (Beneficio neto/Fondos Propios) 6,58% 6,95% (5,32%)

Se calcula la deuda financiera como el importe de las deudas corrientes y no corrientes con
entidades de crédito y obligaciones y otros valores negociables.

Se calcula la deuda financiera neta como la deuda financiera menos el efectivo y otros activos
liquidos equivalentes. Su calculo para los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

(importes en miles de euros)

- Efectivo y otros
i liquid
Afio Deuda financiera neta= Deuda financiera ac “./OS 'quidos
equivalentes
2014 764.422 1.026.918 262.496
2013 771.322 773.251 1.929




Se calcula el EBITDA como la cantidad correspondiente al Resultado de Explotacién de la cuenta de
Pérdidas y Ganancias referida a una fecha, a la que se suman las cantidades correspondientes a la
amortizacion de su inmovilizado, la dotaciéon a la provision por actuaciones de reposicién y gran
reparacion, las pérdidas, deterioro y variacion de las provisiones por operaciones comerciales y el
deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado. Su célculo para los ejercicios 2014 y 2013
es el siguiente:

(importes en miles de euros)

+ + Dotacién provision actuaciones
Afio EBITDA= Resultaq’o Amortizacion reposicién, gran reparacion,
explotacion ; - . . .
inmovilizado pérdidas y enajenaciones
2014 104.883 68.120 32.728 4.035
2013 102.265 67.397 32.881 1.987

No se han producido variaciones significativas en las posiciones financiera y comercial del Emisor
desde el 31 de diciembre de 2014.

A continuacién se detalla informacién financiera basada en datos no auditados del Emisor a 30 de
junio de 2015 y 30 de junio de 2014:

(miles de euros) JUN 2015 | JUN 2014 | 0 VARVCIONJUN
Ingresos de peaje 62.269 59.101 5,36%
Total ingresos de explotacion 63.120 59.690 5,75%
EBITDA 51.435 47.906 7,37%
Amortizacion (16.218) (16.318) (0,61%)
Resultado de explotacion 34.690 29.055 19,39%
Resultado financiero (14.576) (14.932) (2,38%)
Resultado neto 14.482 9.886 46,49%
Total activo 1.671.294 | 1.643.412 1,70%
Deuda financiera neta 771.082 775.094 0,51%
Deuda financiera neta/ EBITDA 15,0x 16,2x (7,40%)
Ratio de apalancamiento (Deuda
financiera neta/Deuda financiera 65,37% 65,13% 0,37%
neta+Fondos Propios)
ROA (Beneficio neto/Total activo) 0,9% 0,6% 50,0%
Fondos Propios 408.441 414.846 (1,5%)
Capital Social 195.918 195.918 0%
RoE (Beneficio neto/Fondos Propios) 3,55% 2,38% 49,16%

El calculo de la deuda financiera neta para junio de 2014 y junio de 2015 es el siguiente:

(importes en miles de euros)

- Efectivo y otros
AfiO Deuda financiera + Deuda activos liquidos
neta= financiera equivalentes
Junio 2015 771.082 1.056.041 284.959
Junio 2014 775.094 1.044.539 269.445

El calculo del EBITDA para junio de 2014 y junio de 2015 es el siguiente:

(importes en miles de euros)

+ Dotacién provision

L actuaciones
Afio EBITDA= | * Resultado *+ Amortizacion | yenosicion, gran
explotacion inmovilizado reparacion, pérdidas

y enajenaciones

Junio 2015 51.435 34.690 16.218 527
Junio 2014 47.906 29.055 16.318 2.533

B.13 | Descripcion de No se han producido.
cualquier
acontecimiento
reciente relativo al
emisor que sea
importante para
evaluar su
solvencia.

B.14 | Dependencia del Ver punto B.5
emisor de otras
entidades del
grupo.




B.15

Descripcion de las
actividades
principales del
emisor.

La actividad principal de la Sociedad es la explotacién de la autopista de peaje entre las localidades de
El Ferrol y Tuy (frontera portuguesa). Asimismo, la sociedad recibe ingresos por la concesién otorgada
para la explotacién de las areas de servicio situadas en la autopista.

1. Explotacion de la autopista de peaje

Las caracteristicas de la concesion administrativa para la construccién, conservacion y explotacion de
la Autopista del Atlantico se definen en el Decreto 1955/1973 de 17 de agosto por el que se adjudica la
concesion. La Sociedad se constituyd como sociedad anénima el 16 de octubre de 1973. El recorrido
de la autopista es de 219,6 Km., extendiéndose desde El Ferrol a Tuy en la frontera portuguesa.
AUDASA constituye el eje vertebrador norte-sur de la Comunidad Auténoma de Galicia, siendo la
principal via de gran capacidad de Galicia y eje fundamental de soporte de la movilidad interregional e
intermetropolitana, al unir cinco de los siete nucleos de poblaciéon mas importantes de Galicia. Su
ambito de influencia directa alcanza a una poblacién cercana al millon y medio de habitantes.

El plazo de la concesion finaliza el 18 de agosto de 2048, fecha en que la sociedad se entendera
disuelta de pleno derecho y la autopista revertira al Estado.

Mediante Real Decreto 173/2000, de 4 de febrero, se aprobd el convenio entre la Administracion
General del Estado y la Sociedad, en el que, entre otros aspectos, se incorporé a la concesién a todos
los efectos el tramo Fene-Ferrol, se amplio el periodo concesional en 25 afios, hasta el afio 2048, los
peajes contractuales quedaron reducidos en su cuantia a los que en ese momento se estaban
aplicando y se establece la gratuidad para los recorridos internos de los tramos Fene-Ferrol y Vigo-
Teis-Puxeiros.

En el mes de mayo de 2000 fueron abiertos al trafico los tramos Fene-Guisamo y Rande-Puxeiros,
mientras que los tramos Acceso Norte a Ferrol por Fene, Neda y Nar6n en el norte y Rebullén —
frontera portuguesa en el sur, fueron abiertos en los dos (ltimos meses de 2003, con lo que se
concluye integramente la construccion de la Autopista del Atlantico AP-9, tanto en su trazado original
como en la ampliacién del tramo Fene — Ferrol y Rebullén-Tuy.

La totalidad del capital social, representado por 32.598.600 acciones nominales ordinarias de 6,01
euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, es propiedad de Ena
Infraestructuras, S.A.U. (anteriormente denominada Empresa Nacional de Autopistas, S.A.) con
domicilio social en Madrid. Al 31 de diciembre de 2014 la titularidad de las acciones de Ena
Infraestructuras, S.A.U., es ostentada por Enaitinere, S.A.U. quien, a su vez, pertenece a ltinere
Infraestructuras, S.A., sociedad que gestiona varias autopistas de peaje localizadas en Espafia, siendo
uno de los principales grupos nacionales de infraestructuras de autopistas. A la fecha de inscripcién de
este documento el capital social y su titularidad no ha variado respecto a lo reflejado en los estados
financieros auditados al 31 de diciembre de 2014.

La evolucién del trafico en la autopista, medido en términos de intensidad media diaria (IMD) respecto
a la evolucion de la IMD del sector en los ultimos 5 afios ha sido el siguiente:

% Variac. % Variac. % Variac. % Variac. 9% Variac. % Variac.
10109 2011 11/10 2012 12111 2013 2014

ANO 2009 2010
1312 14113 14109

AUDASA 24143 23912 (0,9%) 22.359 (6,5%) 19.568 (12,5%) 18.309 (6,5%) 18.330 0,11% (24,1%)

MEDIA

SECTOR* 18,642 17.954 (3.7%) 16.740 (6.8%) 14.857 (11,39%) 13.988 (5,9%) 14.158

1,21% (24,1%)

(*) Datos obtenidos de ASETA (Asociacion de Sociedades Espafiolas Concesionarias de Autopistas, Tuneles, Puentes
y Vias de Peaje)

La actividad a lo largo del ejercicio 2014 ha comenzado a mostrar indicios de recuperaciéon de los
niveles de tréfico, tras varios afios de evolucién negativa, como consecuencia de la adversa situacion
econdémica.

En los nueve primeros meses del afio 2015 la IMD ha sido de 19.496 vehiculos, lo que supone un
incremento del 5,10% respecto al mismo periodo del afio anterior.

Del total de trafico de la autopista en el ejercicio 2014, un 8,4% se corresponde a vehiculos pesados y
un 91,6% a turismos.

Del total de los ingresos de peaje, aproximadamente un 26% provienen de cobro en efectivo, un 20%
de los cobros mediante tarjetas de crédito y débito, un 48% del cobro mediante telepeaje y el resto a
cobros de las Administraciones. La autopista admite como medio de pago mdltiples tarjetas, entre ellas
Visa, Red 6000, Solred, CEPSA, etc., y el sistema de telepeaje, que consiste en que aquellos usuarios
gue cuentan con un dispositivo electrénico en su vehiculo pueden abonar el transito sin necesidad de
detener el vehiculo.

En aplicacién del procedimiento de revisién de tarifas y peajes en las autopistas de ftitularidad de la
Administracién del Estado, establecido en la Ley 14/2000 de 29 de diciembre, con efectos 1 de enero
de 2014, se autorizé la revision de los peajes a aplicar, lo que supuso un incremento del 1,92%. Con
efectos 1 de enero de 2015 se autorizé la revision de tarifas a aplicar en el ejercicio, que supuso una
modificacion de los peajes aplicados del 0,01%.

Con fecha 23 de diciembre de 2010, se publicé la Orden/3362/2010, por la que se aprueban las
normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de
infraestructuras publicas, que entr6 en vigor el dia 1 de enero de 2011 y es de aplicacién obligatoria
para los ejercicios econémicos iniciados a partir de dicha fecha. Dicha normativa ha permitido
esclarecer el tratamiento de aspectos especificos propios de las Sociedades Concesionarias y
armonizar dicho tratamiento con el de la normativa contable europea.

AUDASA aplica con caracter general, como forma de politica comercial, un descuento del 25% en el




importe del peaje correspondiente al viaje de retorno realizado en el mismo dia laborable por usuarios
de vehiculos ligeros que abonen peaje mediante el sistema denominado peaje dinamico o telepeaje.

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 Morrazo-Vigo y A Corufia-A Barcala e inversos. Los
importes resultantes de aplicar a los transitos las tarifas de peaje vigentes (impuesto sobre el valor
afadido incluido), son asumidos al 50% por la Administracion General del Estado y la Xunta de Galicia.
El total de los ingresos registrados por este concepto durante 2014, ascendieron a 10.447 miles de
euros.

Con fecha 12 de febrero de 2013 se publico el Real Decreto 104/2013, de 8 de febrero, por el que se
aprueba el convenio entre la Administracién General del Estado y AUDASA, por el que se modifican,
en aras del interés publico para la mejora del trafico actual entre las ciudades de Pontevedra y Vigo y
de la funcionalidad de la autopista, determinados términos de la concesion en materia de tarifas y
peajes, A este respecto, se ha acordado la aplicacién de una bonificacién por habitualidad a los
vehiculos ligeros en los trayectos Pontevedra-Vigo, Pontevedra-Morrazo, Pontevedra-Vilaboa y Rande-
Vigo vy viceversas que abonen el peaje mediante el sistema de peaje dinamico o telepeaje y que
cumplan las condiciones que, a estos efectos, se establecen en el citado convenio. De acuerdo con los
términos establecidos en dicho convenio, el importe bonificado sera objeto de reequilibrio econémico-
financiero, mediante la aprobacion, en su caso, de las oportunas actualizaciones extraordinarias de
tarifas.

2. Areas de Servicio

Existen cinco areas de servicio en la autopista: El Burgo en el tramo A Barcala-A Corufia, Ameixeira en
el tramo Cecebre-Ordenes, San Simon entre Pontevedra y Vigo, Compostela entre Santiago y Padrén
y El Salnés. En diciembre de 1998, la sociedad vendié a Areas, S.A. la totalidad de las acciones de
Servicios de Autopistas y Autovias, S.A. (sociedad cuyo capital pertenecia integramente a AUDASA),
la cual se dedica a la explotacion de las estaciones de servicio situadas en la autopista, mediante
cesion de la explotacion, abanderamiento y suministros de las estaciones de servicio y tiendas a ellas
anejas, durante la vigencia del contrato inicial, es decir, hasta el 18 de agosto de 2023.

AUDASA recibe de Areas, S.A. un canon anual durante la vigencia del contrato (hasta el afio 2023); en
el ejercicio 2014 el importe ascendi6 a 166,1 miles de euros. En el momento de finalizacién del contrato
con Areas, S.A., AUDASA continuara explotando dichas areas de servicio, bien directamente, o bien a
través de terceros como sucede en la actualidad.

B.16 | Declaracion de si Ver punto B.5
el emisor es
directa o
indirectamente
propiedad o esta
bajo control de un
tercero.

B.17 | Grado de solvencia | AUDASA no tiene calificacion crediticia de ninguna agencia de calificacion.
asignados al
emisor.

B.18 | Descripciény La garantia prestada por Ena Infraestructuras, S.A.U. (“ENA”") es una garantia solidaria sobre una
alcance de la emisién de obligaciones con bonificacion fiscal de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola,
garantia. S.A.U. (“AUDASA") por importe de 63.451.000 euros. Dicha garantia se ejecutara por

incumplimiento, en su caso, del Emisor. La garantia fue acordada por el Consejo de Administracién
de Ena Infraestructuras, S.A.U. el dia 23 de octubre de 2015.

B.19 | Informacién de la seccién B sobre el garante como si fuera el emisor del mismo tipo de valores que es objeto de
garantia.

B.1° Nombre legal y La denominacion legal del garante es Ena Infraestructuras, S.A.U.; su denominacién comercial es
comercial del ENA.
garante.

B.2° Domicilio y forma ENA tiene su domicilio social en Madrid, Plaza Carlos Trias Bertran, 7- planta 3; la forma juridica
juridica del adoptada por ENA desde su constitucién ha sido la de Sociedad Andnima, rigiéndose por las normas
garante, aplicables a este tipo de sociedades; el pais de constitucion es Espafia.
legislacién
conforme ala cual
operay pais de
constitucién.

B.4° Descripcién de El sector de concesionarias de autopistas de peaje y, por lo tanto, las sociedades en las que

cualquier tendencia
conocida que
afecte al garante 'y
alos sectores en
los que ejerce su
actividad.

participa ENA esta indudablemente sujeto, en cuanto a su evolucion futura, tanto a la situacion
econdémica general como a los cambios en la Normativa Reguladora que pueden afectar a los
resultados esperados de sus sociedades filiales.

La evolucién de la actividad de las sociedades filiales de ENA a lo largo del ejercicio 2014 ha
manifestado los primeros indicios de recuperacién, después de varios afios de grave crisis
econdémica que afectaron significativamente a la utilizacion de las autopistas. Durante dicho afio se
comenz6 a observar una ligera mejora econdémica general, especialmente a partir del segundo
semestre del ejercicio, comenzado la salida de la crisis econédmica. Esta incipiente reactivacién ha
repercutido directamente en la actividad de las autopistas del Grupo, con un impacto directo sobre
los niveles de trafico del Grupo. Los ingresos de peaje han aumentado, respecto al ejercicio anterior,
en el conjunto de las concesionarias participadas por ENA en un 2,03%, alcanzando la cifra de
195,3 millones de euros. La intensidad media diaria (IMD) ponderada del conjunto de las autopistas
participadas por ENA fue de 16.314 vehiculos (16.186 vehiculos durante 2013). Durante los
primeros nueve meses del ejercicio 2015 la evolucion del trafico en las autopistas del grupo ENA ha
continuando la senda de crecimiento iniciada en 2014, con un incremento del 4,21% respecto al

mismo periodo del afio anterior, siendo el crecimiento en vehiculos ligeros del 4,04% vy del 5,4% en
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los vehiculos pesados. La IMD (Intensidad Media Diaria) del conjunto de las autopistas de ENA se
situ6 en 17.213 vehiculos. Los ingresos por peaje han resultado un 4,78% superiores a los
registrados en los nueve primeros meses de 2014.

Por lo que se refiere al marco legal de las concesionarias del grupo ENA, cuya estabilidad y
garantia resulta fundamental en un sector fuertemente regulado, no es posible valorar cuales
pueden ser las acciones de las diversas administraciones concedentes en un periodo prolongado de
tiempo, siendo reducida la posibilidad de incidir en las mismas. En cualquier caso hay que hacer
notar que, si bien estas acciones pudieran tener efecto, bien sobre los ingresos, o bien sobre la
necesidad de asumir nuevas inversiones, la base de cualquier modificacion ha de ser el respeto al
equilibrio econémico-financiero de las concesiones, por lo que los efectos econémicos de los
posibles cambios legales o normativos deberan ser neutros.

B.5 Grupo. La Sociedad pertenece a un grupo de sociedades, en los términos previstos en el articulo 42 del
Coédigo de Comercio, cuya sociedad dominante es lItinere Infraestructuras, S.A., con domicilio social
en Bilbao, quien a su vez, pertenece a otro grupo, cuya dominante Ultima en Espafia es Arecibo
Servicios y Gestiones, S.L., con domicilio social en Bilbao y constituida con fecha 27 de abril de
20009.

En el grafico que se muestra a continuacion se puede ver la dependencia de ENA a la fecha de
registro del presente Documento:
Pt anng| [omasans.sa |
68‘75%‘ 31,25%‘
|ARECIBOSERV\C\OSVGES‘HONES,S.Lvl | SACYR, S.A. | ||NDU@?:;&EQE?};&Z:;:EF&LJ | LIBERBANK CAPITAL, S.A. | |FONDOSCASER| |NI\NOR\STAS| | AUTOCARTERA |
54,19% 15,51% 23,81%] 5,81“/% 0,52% 0,15% 0,01‘7/{
100%
ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.

100%

ENAITINERE, S.A.U.

100%‘

ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A.U.
100% 100% 50“/‘{ 100%‘
AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, AUTOPISTA CONCESIONARIA: AUTOPISTAS DE AUTOESTRADAS DE GALICIA, AUTOPISTAS DE GALICIA,
CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A.U. ASTUR-LEONESA, S.A.U. NAVARRA, S.A. CONCESIONARIA DELAXUNTA DE GALICIA, S.AU.
B.9 Previsiones o ENA ha optado por no incluir una prevision o estimacion de beneficios.
estimaciones de
beneficios.
B.10" | Salvedades en La informacioén financiera histérica de los ejercicios 2013 y 2014 ha sido auditada y los Informes han

informes de sido emitidos sin salvedad por KPMG Auditores, S.L.
auditoria.
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B.12" | Informacion A continuacién se detalla informacion financiera basada en datos auditados del Garante a 31 de
financiera diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014:
fundamental
historica (miles de euros) 2014 2013 | % VARIACION 2014/2013
seleccionada
relativa al garante. Cifra de negocios 5.771 5.592 3,2%

Declaracion de que Total ingresos de explotacion 5.922 5.744 3,1%
no ha habido EBITDA (44) 125 (135,2%)
ningtin cambio Amortizacion _ (125) (125) 0%
adverso importante Resultado dg explotamon (169) 0 (100%)
en las perspectivas Resultado financiero 30.267 44.185 (31,5%)
del garante desde Resultad_o neto 29.570 43.134 (31,4%)
Total activo 517.654 | 548.302 (5,6%)
la fecha de sus RoA (Beneficio neto/Total Activo) 5.7% 7.9% (27.8%)
ultimos estados Fondos Propios 517.213 | 547.593 (5,5%)
financieros Capital Social 425.120 | 425.120 0%
audlt'ados ROE (Beneficio neto/Fondos Propios) 5,7% 7,9% (27,8%)
publicados.
Se calcula el EBITDA como la cantidad correspondiente al Resultado de Explotacién de la cuenta de
Pérdidas y Ganancias referida a una fecha, a la que se suman las cantidades correspondientes a la
amortizacion de su inmovilizado, . Su calculo para los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:
(importes en miles de euros)
Afio | EBITDA= Resultado + Amortizacion
explotacion inmovilizado
2014 (44) (169) 125
2013 125 0 125
No se han producido variaciones significativas en las posiciones financiera y comercial del garante
desde el 31 de diciembre de 2014.
A continuacién se detalla informacién financiera basada en datos no auditados del Garante a 30 de
junio de 2015 y 30 de junio de 2014:
(miles de euros) Jun-2015 Jun-2014 %%qlgﬁﬂgo’\ll‘iun
Cifra de negocios 2.814 2.773 1,47%
Total ingresos de explotacién 2.886 2.848 1,33%
EBITDA 121 45 168,89%
Amortizacion (62) (62) 0%
Resultado de explotacion 59 (17) 440,6%
Resultado financiero 46.716 22.859 104,36%
Resultado neto 46.476 22.563 105,98%
Total activo 560.955 548.412 2,29%
ROA (Beneficio neto/Total Activo) 8,29% 4,11% 101,70%
Fondos Propios 535.019 547.680 (2,31%)
Capital Social 425.120 425.120 0%
ROE (Beneficio neto/Fondos Propios) 8,69% 4,12% 110,92%
El célculo del EBITDA para junio de 2014 y junio de 2015 es el siguiente:
(importes en miles de euros
Afio EBITDA= | Resultado + Amortizacion
explotacion inmovilizado
Junio 2015 121 59 62
Junio 2014 45 (17) 62

B.13" | Descripcion de No se han producido.
cualquier
acontecimiento
reciente relativo al
garante que sea
importante para
evaluar su
solvencia.

B.14" | Dependencia del Ver punto B.5”
garante de otras
entidades del
grupo.

B.15" | Descripcién de las Las principales actividades de Ena Infraestructuras, S.A.U. ("ENA") son las de gerenciar las
actividades operaciones de sus cuatro subsidiarias (no explotando directamente ninguna concesion de
principales del autopistas), Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U. ("AUCALSA"), Autopistas del Atlantico
garante. Concesionaria Espafiola, S.A.U. ("AUDASA"), Autopistas de Navarra, S.A. ("AUDENASA") y

Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia, Concesionaria de Xunta de Galicia, S.A.U.
("AUTOESTRADAS").

Su actividad principal es la prestacion de servicios a sus sociedades filiales en concepto de apoyo a
la direccién y coordinacién de la gestion, implantacion de politicas comunes, asi como la gestion del
endeudamiento y de la tesoreria de las citadas sociedades.
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Desde que ENA asumi6 el control de AUCALSA, AUDASA, AUDENASA vy posteriormente de
AUTOESTRADAS ha tomado medidas para reducir los gastos de explotacion, coordinando las
actividades financieras y racionalizando y centralizando la administracion. ENA estudia y establece
planes operativos y de construccion para sus subsidiarias en coordinaciéon con el Ministerio de
Fomento y, en su caso, Xunta de Galicia y Gobierno Foral de Navarra y presenta sus planes de
financiacién anualmente al Ministerio de Economia y Competitividad, en el caso de AUCALSA Y
AUDASA, para su aprobacion.

B.16" Declaracién de si Ver punto B.5"
el garante es
directa o
indirectamente
propiedad o esta
bajo control de un
tercero.
B.17" Grados de ENA no tiene callificacién crediticia de ninguna agencia de calificacion.
solvencia
asignados al
garante o asus
obligaciones a
peticion o con la
cooperacion del
garante en el
proceso de
calificacion.
SECCION C- VALORES

Cc.1 Tipo y clase de La presente emision es una emision de obligaciones simples con bonificacion fiscal, que son valores de

valores ofertados. renta fija que representan una deuda para el Emisor, que devengan intereses, son reembolsables a
vencimiento y no tienen el caracter de deuda subordinada. Las obligaciones tienen un valor nominal
unitario de 500 euros.

C.2 Divisa de emisién. Las obligaciones se emiten en euros.

C5 Restricciones No existen restricciones a la libre transmisibilidad de las Obligaciones.
sobre lalibre
transmisibilidad de
los valores.

C.8 Descripcion de los | Remuneracion:
derechos Los obligacionistas percibiran una remuneracién predeterminada, indicada en el punto C.9.
vinculados alos
valores y Prelacién:
descripcion del Los valores objeto de la presente emision estaran al mismo nivel que los créditos ordinarios que
orden de prelacién | tenga AUDASA.
de los valores y
limitaciones a los Derechos politicos:
derechos Las Obligaciones careceran de derechos politicos distintos de los que correspondan al sindicato de
vinculados a los obligacionistas.
valores.

Cc.9 Indicacion del tipo | INTERES NOMINAL

de interés, fechas
de devengo y
vencimiento de los
intereses y fecha
de vencimiento de
los valores e
indicacién de su
rendimiento y del
representante de
los tenedores.

El tipo de interés es del 3,75% anual bruto.

FECHAS DE PAGO DE CUPONES

Los cupones se pagaran anualmente, por afios vencidos el dia 14 de diciembre de cada afio,
durante la vida de la emision, siendo el pago del Ultimo cupdn el 14 de diciembre de 2025,
coincidiendo con la fecha de amortizacion.

FECHA DE VENCIMIENTO
Los valores de la emisién se amortizaran a la par a los 10 afios de la fecha de emisién, es decir, el
14 de diciembre de 2025.

BONIFICACION FISCAL

La emision goza de una bonificacién del 95% sobre las retenciones a cuenta del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas, de forma que los intereses brutos seran objeto de una retencién en
la fuente del 1,20%, pero los obligacionistas sujetos con caracter general al Impuesto de la Renta de
las Personas Fisicas podran deducir de la cuota correspondiente a dicho impuesto hasta el 24% de
los intereses brutos satisfechos, con el limite de dicha cuota. Los obligacionistas sujetos pasivos del
Impuesto sobre Sociedades no soportaran retencion a cuenta en el momento de la percepcién de
los rendimientos y podran deducir de la cuota correspondiente a dicho impuesto el 22,8% de los
intereses brutos satisfechos con el limite de dicha cuota. No obstante, las sociedades de seguros,
ahorro y entidades de crédito, no se deduciran cantidad alguna.

RENTABILIDAD

La T.A.E. coincide con el interés nominal. La TIR es del 3,75% (considerando los flujos fiscales de
los rendimientos del ahorro seria del 3,87%, para un tipo impositivo del 19,5%, de un 3,79% para un
tipo impositivo del 21,5% y de un 3,72% para un tipo impositivo del 23,5%) que equivale a una
rentabilidad financiero-fiscal para un suscriptor de la presente emisién, sujeto al Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas, del 4,81% para un tipo impositivo del 19,5%, de un 4,83% para un
tipo impositivo del 21.5% y de un 4,86% para un tipo impositivo del 23,5%. Las citadas
rentabilidades indican la equivalencia financiera que para el suscriptor representaria la suscripciéon
de obligaciones fiscalmente bonificadas al 3,75% de interés nominal y la adquisicion de otro
producto financiero de renta fija, sin bonificacién fiscal, al mismo plazo y mismas fechas de pago de
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intereses que la presente emision y que ofreciese un cupon o tipo de interés nominal del 4,81%, del
4,83% 6 del 4,86% respectivamente para cada uno de los tipos impositivos del ahorro.

COMPARACION CON OTRAS EMISIONES
Para verificar que la emisién se adecUa a las condiciones de mercado, el Emisor ha solicitado la
opinion de un experto independiente, que se adjunta como Anexo al Folleto.

REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES

Los titulares de las Obligaciones que se emitan formaran parte necesariamente del sindicado de
obligacionistas, a cuyo efecto se designa como comisario a D. Benicio Herranz Hermosa, quien ha
aceptado el cargo con fecha 29 de octubre de 2015.

C.10

Si el valor contiene
un componente
derivado en el
pago de intereses.

No procede.

Cc.11

Indicacién de si los
valores ofertados
son o seran objeto
de una solicitud de
admisién a
cotizacion, con
vistas a su
distribucién en un
mercado regulado.

Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U. solicitara la admisiéon a cotizacion de la
presente emisién en A.lLA.F. Mercado de Renta Fija, a través de la plataforma SEND, para que
cotice en un plazo no superior a un mes desde la fecha de desembolso, es decir, no mas tarde del
14 de enero de 2016.

SECCION D- RIESGOS

D.2

Informacion
fundamental sobre
los principales
riesgos
especificos del
emisor.

Riesgos del Emisor y de su actividad:

. El riesgo de negocio viene determinado fundamentalmente por la evolucion del trafico en
la autopista, el cual esta en relacién, en cuanto a su evolucion futura, con la situacién
econdmica general y otros factores como el estado de conservacion, las vias alternativas,
medios alternativos de transporte, los precios de los carburantes, etc. Dadas las
caracteristicas de la concesion de AUDASA (negocio maduro, ampliamente consolidado y
con elevada captacién de trafico), el riesgo de demanda puede considerarse reducido.

La evolucién del trafico en la autopista, medido en términos de intensidad media diaria
(IMD), durante los ejercicios 2013 y 2014 ha sido de 18.309 y 18.330 vehiculos
respectivamente.

Durante los primeros nueve meses del ejercicio 2015 la IMD se ha incrementado un
5,10% respecto al mismo periodo del afio anterior, siendo el crecimiento similar tanto en
vehiculos ligeros como pesados. La IMD (Intensidad Media Diaria) de la autopista se situé
en 19.496 vehiculos

e Al tratarse de una concesion administrativa, esta sometida a la reglamentacion y leyes del
sector de autopistas y a lo estipulado en su contrato de concesion. Por ello, las revisiones
de las tarifas y peajes a aplicar son aprobadas anualmente por los organismos
competentes, en funcion de las variaciones del indice de Precios al Consumo. La revisién
de las tarifas con efectos 1 de enero de 2014 y 2015 fue del 1,92% y 0,01%
respectivamente.

e La sociedad tiene actualmente una deuda financiera con terceros (se define como deuda
financiera el importe de las deudas corrientes y no corrientes con entidades de crédito y
obligaciones y otros valores negociables) ascendente a 1.065,0 millones de euros,
representada por siete emisiones de obligaciones, todas ellas a tipo de interés fijo, siendo el
ratio Deuda financiera neta (deuda financiera menos el efectivo y otros activos liquidos
equivalentes)/ EBITDA (el EBITDA es la cantidad correspondiente al Resultado de
Explotacion de la cuenta de Pérdidas y Ganancias referida a una fecha, a la que se suman
las cantidades correspondientes a la amortizacion de su inmovilizado, la dotacién a la
provision por actuaciones de reposicién y gran reparacion, las pérdidas, deterioro y variacién
de las provisiones por operaciones comerciales y el deterioro y resultado por enajenaciones
del inmovilizado) en el ejercicio 2014 de 7,3x. En la medida en que la evolucion de los
tréficos, y consecuentemente los ingresos, descendieran persistente y sustancialmente
durante varios afios podria suponer que el flujo de caja de la Sociedad no fuese suficiente
para atender adecuadamente todos sus compromisos. Lo anterior se estima que es un
riesgo reducido dadas las caracteristicas de la concesiéon de Audasa (negocio maduro,
ampliamente consolidado y con elevada captacion, asi como un amplio periodo concesional
restante y fuerte generacion de flujos de caja). Por otro lado, en caso de insuficiencia del
Emisor, la emisién cuenta con la garantia solidaria de Ena Infraestructuras, sociedad
propietaria de varias autopistas de peaje en Espafa.

Para el Garante, Ena Infraestructuras, del total de sus ingresos financieros en 2014,
ascendentes a 28.686 miles de euros, AUDASA aporté 17.355 miles de euros, lo que supone
un 60,50% de los ingresos financieros de ENA.

. En cuanto al riesgo concesional indicar que la Sociedad realiza su actividad, al igual que
otras concesionarias de autopistas, en funcién de su contrato de concesién que establece
el derecho al restablecimiento del equilibrio econémico-financiero de la concesién en caso
de que se produzcan circunstancias ajenas al riesgo y ventura del concesionario. Por ello,
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en caso de tener que acometer actuaciones en la concesién que supongan una variacion
de lo recogido en su contrato de concesién, la concesionaria habra de recibir la
compensacion oportuna, mediante los medios legales contemplados al efecto, al objeto de
restablecer su equilibrio econémico financiero. La sociedad, una vez alcanzado el fin de su
periodo concesional revertira, sin compensacion de ninguna clase, a la Administracién
concedente (afio 2048).

. Riesgo requlatorio: como en todos los sectores altamente regulados, los cambios
regulatorios podrian afectar negativamente al negocio de la Sociedad. En caso de
cambios regulatorios significativos, la Sociedad, en determinadas circunstancias, tendria
derecho a ajustar los términos de la Concesién para restablecer su equilibrio econémico-
financiero.

. Riesgo de Crédito: es practicamente inexistente debido a que los ingresos de la Sociedad
se realizan en efectivo y mediante medios de pago electrénicos o tarjetas de crédito cuyo
riesgo de impago es asumido por las entidades gestoras o provienen de los pagos que la
Administracion concedente realiza conforme a los condicionados del contrato de
concesion.

. 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 y 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.

. Riesgo de tipo de interés: la estructura, tipo de financiacion, coberturas, garantias y, en
definitiva, los instrumentos mas apropiados de financiacién se seleccionan de acuerdo a la
naturaleza y riesgos inherentes del proyecto, al objeto de eliminarlos o mitigarlos en la
medida de lo posible y ello atendiendo al binomio coste/riesgo.

El 100% de la deuda financiera con partes no vinculadas se encuentra contratada a tipo fijo.

. Otros riesgos: como los que se relacionan con la prevision de riesgos laborales, pérdidas
de bienes, o los ocasionados en los trabajos de conservacién o ampliacién de la
infraestructura. La Sociedad cuenta con suficientes sistemas de control para identificar,
cuantificar, evaluar y subsanar todos estos riesgos, de tal forma que puedan minimizarse
o evitarse. Por otro lado, existe una politica de contratacién y mantenimiento de pélizas de
seguro que cubren, entre otros, estos aspectos.

Obligacién de distribucion del flujo de caja distribuible por parte de AUDASA

Como consecuencia de la formalizacion del crédito sindicado para la refinanciacion de la
adquisicion de ENA formalizado por su accionista (Enaitinere, S.A.U.), esta asumi6 el
compromiso de ejercer sus derechos politicos en los érganos sociales de ENA y esta, a su
vez, en AUDASA de forma que AUDASA distribuya a su accionista ENA todo el flujo de
caja distribuible, con cumplimiento de los requisitos exigidos por la legislacién mercantil.
Por tanto, el porcentaje de dividendo a distribuir por AUDASA a su accionista es del 100%
de su resultado anual distribuible. La citada obligacién de distribuciéon a su accionista no
implica riesgo para la Sociedad puesto que la cantidad a distribuir esta limitada a sus
disponibilidades de tesoreria después de haber atendido a la totalidad de sus obligaciones
de pago.

Informacion
fundamental sobre
los principales
riesgos
especificos del
garante.

A continuacién se relacionan los principales riesgos asociados a las sociedades concesionarias que
conforman el grupo ENA

Riesgos de negocio

. El riesgo de negocio viene determinado fundamentalmente por la_evoluciéon del trafico
en las correspondientes autopistas en las que participa ENA, el cual esta en relacion, en
cuanto a su evolucién futura, con la situacién econémica general. En las concesiones de
autopistas los peajes que cobran las sociedades concesionarias, que representan la principal
fuente de sus ingresos, dependen del ndmero de vehiculos que las utilizan y de su
capacidad para captar trafico. A su vez, la intensidad del trafico y los ingresos por peajes
dependen de diversos factores, incluyendo la calidad, el estado de conservacion, comodidad
y duracion del viaje en las carreteras alternativas gratuitas, el entorno econémico y los
precios de los carburantes, las condiciones meteoroldgicas, la legislacién ambiental
(incluyendo las medidas para restringir el uso de vehiculos a motor para reducir la
contaminacion), la existencia de desastres naturales, y la viabilidad y existencia de medios
alternativos de transporte, como el transporte aéreo y ferroviario, y otros medios de
transporte interurbano. Dadas las caracteristicas de la cartera de autopistas de ENA
(negocio maduro, ampliamente consolidado y con elevada captacion de trafico en los
corredores por donde discurren, (nimero de vehiculos que circulan por la autopista en
relacion al total de vehiculos que circulan en el corredor)), el riesgo de demanda puede
considerarse reducido.

Los ingresos de peaje totales en 2014 de las sociedades participadas por ENA
(considerando la consolidacién proporcional de Audenasa del 50%) se han situado en 195,3
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millones de euros, lo que ha supuesto un incremento de 3,9 millones de euros con respecto
al ejercicio 2013 (+2,03%)

En la siguiente tabla se detalla la evolucion de la IMD ponderada por kilbmetros de las
sociedades del Grupo ENA en los afios 2013 y 2014.

ANO 2013 2014 % Variac. 14/13
IMD 16.186 16.314 0,79%

Durante los primeros nueve meses del ejercicio 2015 la evolucion del trafico en las autopistas del
grupo ENA muestra un crecimiento del 4,21% respecto al mismo periodo del afio anterior, siendo el
crecimiento en vehiculos ligeros del 4,04% y del 5,4% en los vehiculos pesados. La IMD (Intensidad
Media Diaria) del conjunto de las autopistas de ENA se situ6é en 17.213 vehiculos. Los ingresos por
peaje han resultado un 4,78% superiores a los registrados en los nueve primeros meses de 2014.

e Al tratarse de concesiones administrativas, estan sometidas a la reglamentacién y leyes
del sector de autopistas y a lo estipulado en sus respectivos contratos de concesién. Por
esta razon, las revisiones de tarifas y peajes que aplican las sociedades son aprobados
anualmente por los organismos competentes, en funcién de las variaciones del Indice de
Precios al Consumo.

Riesgo Concesional

Las sociedades concesionarias de autopistas participadas por ENA operan en funcién de contratos de
concesion con las diversas Administraciones, que establecen el derecho al restablecimiento del
equilibrio econémico financiero de la concesién en el caso de que se produzcan circunstancias ajenas
al riesgo y ventura del concesionario. Por ello, en caso de tener que acometer actuaciones en la
concesion que supongan una variacion de lo recogido en su contrato de concesion, la concesionaria
habra de recibir la compensacion oportuna, mediante los medios legales contemplados al efecto, al
objeto de restablecer su equilibrio econémico-financiero.

Las sociedades concesionarias, una vez alcanzado el fin de su periodo concesional revierten, sin
compensacion de ninguna clase, a la Administracién concedente.

Riesgo regulatorio

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

Otros riesgos

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

. Riesgos relacionados con la prevision de los riesgos laborales.

. Riesgos por pérdida de bienes.

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

Obligacién de distribucién del flujo de caja distribuible por parte de ENA

Como consecuencia de la formalizacion del crédito sindicado para la refinanciacion de la adquisicion de
ENA formalizado por su accionista (Enaitinere, S.A.U.), éste asumié el compromiso de ejercer sus
derechos politicos en los 6rganos sociales de ENA de forma que ENA distribuya a su accionista todo el
flujo de caja distribuible, con cumplimiento de los requisitos exigidos por la legislacion mercantil, de
forma que coincidan con el pago de intereses y principal derivados del citado crédito sindicado. Por
tanto, el porcentaje de dividendo a distribuir por ENA a su accionista es del 100% de su resultado anual
distribuible. La citada obligacion de distribucién a su accionista no implica riesgo para la Sociedad
puesto que no mantiene deuda financiera y la cantidad a distribuir esta limitada a su disponibilidades de
tesoreria.

Pignoracion de las acciones de ENA en virtud del préstamo sindicado para la adquisicion de ENA

Con fecha 31 de octubre de 2013 la sociedad matriz de ENA, denominada Enaitinere, S.L.U. (actual
Unica accionista), suscribié un préstamo sindicado junto con Participaciones AP-1 Europistas, S.L.U.
por importe conjunto de 1.176,2 millones de euros. El objeto del préstamo fue, por un lado,
refinanciar el préstamo sindicado que Enaitinere suscribié el 12 de diciembre de 2005 por importe
inicial de 1.248,8 millones de euros y que sirvid para la adquisicion de ENA (este préstamo, a su
vez, fue consecuencia de la refinanciacion de otro préstamo sindicado, que por importe de 1.250
millones de euros fue suscrito por los accionistas de ENA con motivo de la adjudicacion, en el
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proceso de privatizacion de ENA, a un grupo de entidades de las acciones representativas de su
capital social, por un importe de 1.586 millones de euros) y, por otro, refinanciar el préstamo
sindicado de Participaciones AP-1 Europistas, S.L.U. de fecha 30 de enero de 2009 e importe inicial
de 300 millones de euros (con fecha 26 de agosto de 2015 Enaitinere se fusioné con Participaciones
AP-1 Europistas mediante su absorcion). Las acciones de ENA estan pignoradas a favor de las
entidades prestamistas en garantia del préstamo sindicado mencionado anteriormente. La
pignoracién de las acciones de ENA Unicamente supondria, en su caso, para ENA un cambio en la
titularidad de sus acciones, en ninglin caso una modificacioén de su situacién patrimonial.

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo vivo de esta deuda ascendia a 1.135.049 miles de euros. A la
fecha de este Resumen el importe vivo asciende a 1.034.854 miles de euros.

Garantias comprometidas por ENA

ENA tiene otorgadas garantias a sus sociedades dependientes, como ha venido siendo habitual,
para las operaciones de financiacién con terceros por los importes siguientes (importes en miles de
euros):

Deuda
Garantizada
AUDASA 1.064.993
AUCALSA 280.043
AUTOESTRADAS 1.252
TOTAL 1.346.288

Asimismo, ENA tiene prestadas contragarantias a sus sociedades filiales en relacion a las fianzas
que éstas han de constituir por los conceptos de explotacién, construccién y otras fianzas. El
importe total de estas contragarantias asciende a 49.616,3 miles de euros a 31 de diciembre de
2014.

El importe total de contragarantias prestadas por ENA supone un porcentaje del 9,58% respecto del
activo total y un 9,59% respecto a los fondos propios a 31 de diciembre de 2014.

Riesgo de tipo de interés

ENA no posee endeudamiento financiero y en cuanto al riesgo de tipo de interés de la deuda
financiera total de las sociedades concesionarias controladas por ENA, el 100% es a tipo de interés
fijo a 31 de diciembre de 2014.

Con fecha desembolso 25 de junio de 2015 la sociedad AUTOESTRADAS contrajo endeudamiento
financiero mediante un préstamo bilateral por importe de 25 millones de euros a tipo variable. En
consecuencia, a la fecha actual, el porcentaje de deuda financiera total de las sociedades
concesionarias controladas por ENA a tipo de interés fijo es del 98,18%.

D.3

Informacion
fundamental sobre
los principales
riesgos
especificos de los
valores.

Riesgos de las Obligaciones:

o0 Riesgos de mercado: las obligaciones de esta emision, una vez admitidas a negociacion,
pueden ser negociadas con descuento en relacién con el precio de emisién inicial, es
decir, por debajo del valor nominal, dependiendo de los tipos de interés vigentes, el precio
de mercado para valores similares y las condiciones econémicas generales.

0 Las obligaciones son de nueva emision, por lo que no se puede asegurar que se vaya a
producir una negociacion activa en el mercado. Por ello, con el fin de dotar de liquidez a
los valores, el Emisor ha formalizado un contrato de compromiso de liquidez con Bankia,
S.A., que se hara extensivo hasta que las obligaciones vivas en libros de la entidad de
liquidez excedan del 10% del saldo vivo de la emision.

o0 Riesgo de tipo de interés: al tratarse de una emision a 10 afios a un tipo de interés fijo, no
se puede asegurar que durante toda la vida de la emisién el cupén esté situado a los
niveles a los que se encuentren los tipos de interés en cada momento.

Riesgo de crédito: es el que se deriva de las pérdidas econémicas por el incumplimiento de las
obligaciones de pago de cupones y de nominal de la emision o de que se produzca un retraso en el
mismo. Las obligaciones estan garantizadas por el patrimonio del Emisor y del Garante. Ni el Emisor
ni el Garante desde la fecha de su constitucién han dejado de cumplir puntual y fielmente con todos
y cada uno de sus compromisos.

SECCION E- OFERTA

E.2.B

Motivos de la
ofertay destino de
los ingresos.

AUDASA, conforme a lo autorizado por la Secretaria General del Tesoro y Politica Financiera con
fecha 25 de febrero de 2015, prevé captar recursos financieros en el ejercicio 2015 por un importe de
63.451.000 euros. Dicha emisién se destinara a atender la amortizaciéon contractual de una emisiéon de
obligaciones fiscalmente bonificadas por importe de 63.451.000 euros que vence el 14 de diciembre de
2015.

E.3

Condiciones de la
oferta.

Importe de la emisién
El importe nominal de la Oferta amparada por el presente documento es de 63.451.000 euros,
representado por 126.902 obligaciones de 500 euros de valor nominal cada una.

Plazo y descripcion del proceso de solicitud
El periodo de suscripcién queda establecido como sigue:

Inicio Periodo Suscripcién Fin Periodo Suscripcion Fecha de Desembolso
23 de noviembre de 2015 4 de diciembre de 2015 14 de diciembre de 2015
(9:00 horas) (14:00 horas)

No existird prérroga del periodo de suscripcién.
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Los inversores podran dirigirse a las siguientes Entidades Colocadoras o Entidades Colocadoras
Asociadas:

Entidades Entidad Colocadora
CaixaBank, S.A. Principal
Bankia, S.A. Principal
Banco Popular Espafiol, S.A. Principal
Norbolsa, S.V., S.A. Principal
Abanca Corporacion Bancaria, S.A. Principal
Auriga Global Investors, Sociedad de Valores, S.A. Principal
Renta 4 Banco, S.A. Principal
Mercados y Gestion de Valores Agencia de Valores, S.A. Principal

Asociada a Banco
Popular Espafiol, S.A.
Asociada a Banco
Popular Espafiol, S.A.
Asociada a Banco
Popular Espariol, S.A.
Asociada a Norbolsa,

Banco Pastor, S.A.

Popular Banca Privada, S.A.

Popular Bolsa, S.V., S.A.

Kutxabank, S.A.

S.V,S.A
. Asociada a Norbolsa,
Cajasur Banco, S.A.U. SV. SA.
Caixa de Crédit del Enginyers, Caja de Crédito de los Asociada a Norbolsa,
Ingenieros, S.C.C. S.V, S.A.

Las 6rdenes de suscripcion de las obligaciones realizadas por un mismo suscriptor en la misma
Entidad Colocadora (o Colocadora Asociada, en su caso) se consideraran a todos los efectos, como
una Unica orden de suscripcién, cuyo importe serd la suma de las distintas érdenes que dicho
suscriptor haya realizado. Las 6rdenes de suscripcion tendran el caracter de irrevocables. Se
consideraran, a todos los efectos, como 6rdenes de suscripcion diferentes las formuladas por un
mismo suscriptor cuando éstas sean realizadas en Entidades Colocadoras (o Colocadoras
Asociadas, en su caso) distintas. Un mismo suscriptor puede cursar 6rdenes individuales y/o
conjuntas, entendiendo por estas Ultimas aquellas que curse junto a otro u otros suscriptores. Las
ordenes de suscripcién conjuntas se consideraran, a todos los efectos, como érdenes individuales.

Las peticiones de suscripcion deberan realizarse mediante entrega fisica de las mismas en las
oficinas de las Entidades Colocadoras (o Colocadoras Asociadas, en su caso), y contener los
siguientes extremos:

1) Namero de obligaciones por las que el solicitante presenta su oferta irrevocable de suscripcion.
2) Nombre o razén social del solicitante, domicilio y NIF o CIF.
3) Firma del solicitante o representante debidamente autorizado.

Los inversores podran cursar las correspondientes 6rdenes de suscripcién de las Obligaciones
Unicamente a través de las Entidades Colocadoras o, en su caso, a través de sus respectivas
Entidades Colocadoras Asociadas. A tal efecto, los inversores deberan disponer de cuenta corriente
y de valores en la entidad a través de la cual tramiten su orden de suscripcién. El suscriptor podra
solicitar versiones en soporte papel del Folleto y del Resumen.

Como excepcién a lo anterior y con relacion exclusivamente a la cuenta corriente, cada suscriptor
que curse su orden de suscripcion a través de Auriga Global Investors, Sociedad de Valores, S.A.,
Norbolsa, S.V.,S.A, y Mercados y Gestién de Valores Agencia de Valores, S.A., tendran abierta en
la respectiva entidad la correspondiente cuenta de efectivo asociada a dicha cuenta de valores. La
cuenta de efectivo asociada formara parte de la cuenta corriente que la Entidad Colocadora (o
Colocadora Asociada, en su caso) tendra abierta en una entidad financiera.

Si los inversores no dispusieran de ellas con anterioridad, la apertura y cancelacién de tales cuentas
seran libres de gastos para el suscriptor.

Las solicitudes de suscripcién podran realizarse, asi mismo, por via telefonica a través de las
Entidades Colocadoras y Entidades Colocadoras Asociadas que estén dispuestas a aceptar
solicitudes cursadas por esta via y previamente hayan suscrito un contrato con el suscriptor por el
que éste acepte un sistema de identificacion al menos de una clave que permita conocer y
autenticar la identidad del suscriptor.

. El suscriptor cumplira con las reglas de acceso y contratacion por via telefénica que tenga
establecidas la Entidad Colocadora (o Colocadora Asociada, en su caso) y esta Ultima, a
su vez, respondera de la autenticidad e integridad de las solicitudes cursadas por dicha
via y garantizara la confidencialidad y el archivo de tales solicitudes. El suscriptor, antes
de proceder a la suscripcion de los valores, debera afirmar haber tenido a su disposicion
el Resumen y el Folleto. En caso de que manifieste no haberlo leido, se le sefalara la
forma en que puede obtenerlos y no podra cursar su orden de suscripciéon hasta que no
confirme haber tenido a su disposicion el Resumen y el Folleto. El suscriptor podra
solicitar versiones en soporte papel del Folleto y del Resumen.

. Posteriormente, el suscriptor respondera a cada uno de los apartados previstos en el
modelo de solicitud en su formato escrito. El importe de la solicitud no podra ser inferior ni
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superior a los limites minimo y maximo fijados en el presente Folleto. Por ultimo, el
suscriptor debera designar, en su caso, el nimero de cuenta de valores donde desea que
se abone la compra de los valores y la cuenta de efectivo en donde desea que se le
cargue el importe correspondiente, a excepcién de lo indicado para las entidades Auriga
Global Investors, Sociedad de Valores, S.A., que tendra abierta en la respectiva entidad la
correspondiente cuenta de efectivo asociada a dicha cuenta de valores. Si tuviera mas de
una cuenta de efectivo y/o valores abierta en la Entidad Colocadora (o Colocadora
Asociada, en su caso), debera elegir una de ellas. Si el suscriptor no tuviera contratada
ninguna de dichas cuentas en la Entidad Colocadora (0 Colocadora Asociada, en su
caso), debera proceder a contratarla, si asi le fuese requerido, en los términos
establecidos por dicha entidad.

. Las Entidades Colocadoras que aceptan solicitudes por esta via han confirmado en el
contrato de Direccion y Colocacion, tanto la suficiencia de medios de su entidad y de sus
Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, para garantizar la seguridad y
confidencialidad de las transacciones por esta via.

En relacién con lo anterior, las siguientes entidades ofreceran la posibilidad de cursar solicitudes por
via telefénica:

Bankia, S.A., Banco Popular Espafiol, S.A., Banco Pastor, S.A., Popular Bolsa, S.V., S.A., Auriga
Global Investors, Sociedad de Valores, S.A., Caixa de Crédit del Enginyers, Caja de Crédito de los
Ingenieros, S.C.C., Renta 4 Banco, S.A.

Las solicitudes de suscripcion podran realizarse, asi mismo, por via telematica (Internet) a través de
aquellas Entidades Colocadoras y Entidades Colocadoras Asociadas que estén dispuestas a
aceptar solicitudes cursadas por esta via y previamente hayan suscrito un contrato con el suscriptor
por el que éste acepte un sistema de identificacion al menos de una clave que permita conocer y
autenticar la identidad del suscriptor.

. El suscriptor cumplird con las reglas de acceso y contratacion por via telematica que
tenga establecidas la Entidad Colocadora (o Entidad Colocadora Asociada en su caso) y
estas Ultimas, a su vez, responderan de la autenticidad e integridad de las solicitudes
cursadas por dicha via y garantizara la confidencialidad y el archivo de tales solicitudes.

. El suscriptor, antes de proceder a la suscripcién de los valores, podra acceder a la
informacién relativa a la emisién y, en particular, al Resumen y al Folleto, a través de
Internet. En el supuesto de que el suscriptor decida acceder a la pagina de contratacion
de los valores, la entidad debera asegurarse de que, con caracter previo, el suscriptor
haya cumplimentado un campo que garantice que éste ha tenido a su disposicion el
Folleto y el Resumen. El suscriptor podré solicitar versiones en soporte papel del Folleto y
del Resumen.

. Posteriormente, el suscriptor accedera a la pagina de contratacién de los valores de la
emisioén, en la que introducira su solicitud que no podra ser inferior ni superior a los limites
minimo y maximo fijados en el presente Folleto. Por ultimo, el suscriptor debera introducir,
en su caso, el nimero de cuenta de valores donde desea que se abone la suscripcién de
los valores y la cuenta de efectivo en donde desea que se le cargue el importe
correspondiente, a excepcion de lo indicado para las entidades Auriga Global Investors,
Sociedad de Valores, S.A., que tendra abierta en la respectiva entidad la correspondiente
cuenta de efectivo asociada a dicha cuenta de valores. Si tuviera mas de una cuenta de
efectivo y/o de valores abierta en la Entidad Colocadora (o Colocadora Asociada, en su
caso), debera elegir una de ellas. Si el suscriptor no tuviera contratada alguna de dichas
cuentas en la Entidad Colocadora (o Colocadora Asociada en su caso), debera proceder,
si asi fuese requerido para ello, a contratarla en los términos establecidos por dicha
entidad. Una vez introducida la orden en el sistema, éste debera permitir al inversor la
obtencién de una confirmacién de dicha orden, confirmacién que debera ser susceptible
de impresion en papel.

. Las Entidades Colocadoras que aceptan solicitudes por esta via han confirmado en el
contrato de Direccion y Colocacion, tanto la suficiencia de medios de su entidad y de sus
Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, para garantizar la seguridad y
confidencialidad de las transacciones por esta via.

Las siguientes entidades ofreceran la posibilidad de cursar solicitudes por via teleméatica (Internet):

CaixaBank, S.A., Banco Popular Espafiol, S.A., Banco Pastor, S.A., Auriga Global Investors, Sociedad
de Valores, S.A., Renta 4 Banco, S.A.

El importe de las obligaciones adjudicadas se desembolsara a la par, con valor 14 de diciembre de
2015 por los suscriptores.

Las Entidades Colocadoras y Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, podran exigir a los
peticionarios, provisién de fondos para asegurar el pago del precio de las obligaciones. Dicha
provision habra de ser remunerada al tipo de interés que las Entidades Colocadoras y Entidades
Colocadoras Asociadas, en su caso, mantengan en ese momento para las cuentas corrientes por
los dias transcurridos entre la constituciéon de la provision y la fecha de desembolso de la emisiéon.
La remuneracion de la provision se abonara en la fecha de desembolso de la emisi6n. Las
Entidades Colocadoras y Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, deberan devolver a tales
peticionarios la provision de fondos, junto con la remuneracion correspondiente, libre de cualquier
gasto o comision, con fecha valor no més tarde del dia habil siguiente de producirse alguna de las
siguientes circunstancias:

- Adjudicacion al peticionario de un nimero de obligaciones inferior al solicitado en caso de
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prorrateo; la devolucién de la provision se realizara respecto de las obligaciones no
adjudicadas por razén del prorrateo.

- Resolucion de la emision al resolverse el Contrato de Direccién y Colocacion. La fecha
maxima de resolucién del Contrato de Direccion y Colocacion es la fecha de desembolso.

Si por causas imputables a las Entidades Colocadoras (0 Colocadoras Asociadas, en su caso) se
produjera un retraso en la devolucién de la provisién de fondos correspondiente, dichas Entidades
Colocadoras (o Colocadora Asociada, en su caso) deberan abonar intereses de demora al tipo de
interés legal del dinero vigente, que se devengara desde la fecha limite y hasta el dia de su abono al
peticionario.

Las Entidades Colocadoras (o Colocadoras Asociadas, en su caso) se comprometen a tener en sus
oficinas, a disposicién del inversor, el Resumen y el Folleto, debiendo entregar a cada suscriptor un
ejemplar del Resumen que se incluye en el Folleto de la emisién en el momento en que realicen su
peticion.

Descripcién de la posibilidad de reducir suscripciones y forma de devolver el importe sobrante a los
solicitantes

Si las solicitudes de suscripcion realizadas hasta el momento del cierre del periodo de suscripcion
fueran superiores a 63.451.000 euros, se procederd a efectuar, de modo conjunto para todas las
solicitudes de suscripcion, un prorrateo, para ajustar las peticiones al importe de la emision, de la forma
siguiente:

a) Las solicitudes de suscripcién que no excedan individualmente de 6.000 euros efectivos se
atenderan integramente, salvo en el supuesto a que se hace referencia en el apartado d)
siguiente.

b) Las solicitudes de suscripcién que excedan individualmente de 6.000 euros efectivos se
consideraran, a efectos de prorrateo, iguales a 6.000 euros efectivos.

c) Sila suma de los importes de las solicitudes de suscripcion a que hacen referencia los
apartados a) y b) anteriores no cubriese el total de la emisién, la diferencia se prorrateara
proporcionalmente entre los importes iniciales de las solicitudes de suscripcién a que se
hace referencia en el apartado b), (descontando los primeros 6.000 euros ya asignados),
adjudicandoles los importes que resulten, ademas de los primeros 6.000 euros efectivos,
siempre respetando el maximo de la solicitud presentada.

d) Sila suma de los importes de las solicitudes de suscripcion a que hacen referencia los
apartados a) y b) excediese del total de la emision, expresado en euros, se dividira el
importe total de la emisién por dicha suma y el porcentaje que resulte se aplicara a cada una
de las solicitudes de suscripcion formuladas, excepto a las superiores a 6.000 euros, que
habran sido reducidas a 6.000 euros efectivos.

En cualquier caso, siempre se adjudicaran importes nominales miiltiplos del importe de una obligacién
(500 euros) y como minimo una obligacién por peticién individual, practicandose el redondeo por
defecto. Una vez aplicado el procedimiento anterior, los valores sobrantes se adjudicaran de la forma
que se explica a continuacion. Dicha adjudicacion consistird, una vez ordenadas por importe en forma
decreciente todas las solicitudes de suscripcion que no hayan sido cubiertas hasta sus importes
maximos en funcion del importe de la solicitud del solicitante, y en caso de igualdad de importe de las
solicitudes, se ordenara en forma decreciente en funcion del N.I.F/ C.I.F. sin tener en cuenta las letras
iniciales de dicho documento (de existir varios titulares, se tomara el N.I.F. o C.I.F. del que figure en
primer lugar). Se ira adjudicando las obligaciones en orden decreciente a partir de la solicitud de mayor
importe y hasta completar el importe total de la emision.

La informacion precisa sobre solicitudes de suscripcion para poder determinar el resultado del
prorrateo sera facilitada por las Entidades Colocadoras a CaixaBank, S.A., que como entidad Agente
serd la encargada de realizar el prorrateo y comunicar al Emisor el resultado. Dicho prorrateo se
realizard dentro de los 2 dias habiles siguientes al cierre del Periodo de Suscripcion.

El resultado del prorrateo, si lo hubiese, sera comunicado a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores como hecho relevante y, ademas, serd expuesto al suscriptor para su conocimiento en las
oficinas de las Entidades Colocadoras (o Colocadoras Asociadas, en su caso) el dia habil siguiente a
que se haya efectuado el prorrateo y efectuandose la liquidacion definitiva resultante del mismo con
valor fecha de desembolso.

Cantidad minima y/o maxima de solicitud
El minimo a suscribir es de 1 obligacién de 500 euros de valor nominal.
El limite maximo viene determinado por el importe total de la emisién, es decir, 63.451.000 euros.

Método y plazo para el pago de los valores y para la entrega de los mismos

Los inversores ingresaran el importe efectivo de los valores definitivamente adjudicados con fecha
valor igual a la fecha de desembolso, y se realizara un cargo en la cuenta designada en la orden de
suscripcion, el dia 14 de diciembre de 2015.

Fecha y forma en que se deban hacer publicos los resultados de la oferta

Los resultados de la oferta se haran publicos el tercer dia habil tras la finalizacién del periodo de
suscripcion en los tablones de las oficinas de las Entidades Colocadoras (o Colocadoras Asociadas,
en su caso) y en el domicilio social del Emisor y del Garante, y se publicara un hecho relevante en la
C.N.M.V.
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No existen intereses particulares de las personas fisicas y juridicas que intervendran en la oferta

E.4 Descripcion de
cualquier interés que pudieran ser relevantes a efectos de la presente emision.
gue sea importante
parala emision.
E.7 Gastos para el El Emisor no repercutird ningln gasto o comision al suscriptor de los valores.

inversor.
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1.

IIl. FACTORES DE RIESGO

FACTORES DE RIESGO QUE PUEDEN AFECTAR AL EMISOR

Riesgos de negocio

El riesgo de negocio viene determinado fundamentalmente por la evolucion del trafico en la
correspondiente autopista de la que la Sociedad es concesionaria, el cual esta en relacion,
en cuanto a su evolucion futura, con la situacién econémica general. En las concesiones de
autopistas, los peajes que cobran las sociedades concesionarias, que representan la principal
fuente de sus ingresos, dependen del nimero de vehiculos que las utilizan y de su capacidad
para captar trafico. A su vez, la intensidad del trafico y los ingresos por peajes dependen de
diversos factores, incluyendo la calidad, el estado de conservacion, comodidad y duracién del
vigje en las carreteras alternativas gratuitas, el entorno econémico y los precios de los
carburantes, las condiciones meteoroldgicas, la legislacién ambiental (incluyendo las medidas
para restringir el uso de vehiculos a motor para reducir la contaminacion), la existencia de
desastres naturales, y la viabilidad y existencia de medios alternativos de transporte, como el
transporte aéreo y ferroviario, y otros medios de transporte interurbano. Dadas las
caracteristicas de la concesién de AUDASA (negocio maduro, ampliamente consolidado y con
elevada captacion de trafico en el corredor (nimero de vehiculos que circulan por la autopista
en relacion al total de vehiculos que circulan en el corredor)), el riesgo de demanda puede
considerarse reducido.

La evolucion del trafico en la autopista, medido en términos de intensidad media diaria (IMD),
durante los ejercicios 2013 y 2014 ha sido de 18.309 y 18.330 vehiculos respectivamente.

Durante los primeros nueve meses del ejercicio 2015 la evolucion del trafico ha sido positiva,
con un incremento en el trafico del 5,10% respecto al mismo periodo del afio anterior. La IMD
de la autopista se situ6 en 19.496 vehiculos.

En el siguiente cuadro se detalla la evolucién de la IMD de la sociedad desde el afio 2009
hasta el afio 2014, asi como la variacion acumulada en dicho periodo.

N % Variac. % Variac. % Variac. % Variac. % Variac. % Variac.
o A A0 10/09 20 11/10 A2 12/11 A 13/12 A0 14/13 14/09
IMD 24.143 23.912 (0,96%) 22.359 (6,5%) 19.568 (12,5%) 18.309 (6,5%) 18.330 0,11% (24,1%)

Al tratarse de una concesion administrativa, esta sometida a la reglamentacion y leyes del
sector de autopistas y a lo estipulado en su contrato de concesion. Por esta razon, las
revisiones de tarifas y peajes que se aplican son aprobados anualmente por los organismos
competentes, en funcion de las variaciones del indice de Precios al Consumo. La revision
con efectos 1 de enero de 2014 fue del 1,92%, y la revision con efectos 1 de enero de 2015
fue de +0,01%.

La sociedad tiene actualmente una deuda financiera bruta (se define como deuda financiera
bruta el importe de las deudas corrientes y no corrientes con entidades de crédito y
obligaciones y otros valores negociables sin incluir gastos de formalizacién ni intereses
devengados) con terceros ascendente a 1.065,0 millones de euros, representada por siete
emisiones de obligaciones, todas ellas a tipo de interés fijo, siendo el ratio Deuda financiera
neta (deuda financiera menos el efectivo y otros activos liquidos equivalentes) / EBITDA (el
EBITDA es la cantidad correspondiente al Resultado de Explotacion de la cuenta de
Pérdidas y Ganancias referida a una fecha, a la que se suman las cantidades
correspondientes a la amortizacion de su inmovilizado, la dotacién a la provision por
actuaciones de reposicién y gran reparacion, las pérdidas, deterioro y variacion de las
provisiones por operaciones comerciales y el deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado) en el ejercicio 2014 de 7,3x. En la medida en que la evolucién de los traficos,
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y consecuentemente los ingresos, descendieran persistente y sustancialmente durante
varios afios podria suponer que el flujo de caja de la Sociedad no fuese suficiente para
atender adecuadamente todos sus compromisos. Lo anterior se estima que es un riesgo
reducido dadas las caracteristicas de la concesion de AUDASA (negocio maduro,
ampliamente consolidado y con elevada captacion, asi como un amplio periodo concesional
restante y fuerte generacion de flujos de caja). Por otro lado, en caso de insuficiencia del
Emisor, la emision cuenta con la garantia solidaria de Ena Infraestructuras, S.A., (“ENA”)
sociedad propietaria de varias autopistas de peaje en Espafa.

e Para el Garante, Ena Infraestructuras, del total de sus ingresos financieros en 2014,

ascendentes a 28.686 miles de euros, AUDASA aporté 17.355 miles de euros, lo que supone
un 60,50% de los ingresos financieros de ENA.

Riesgo Concesional

La Sociedad, al igual que otras concesionarias de autopistas, opera en funciéon de su contrato
de concesiodn, que establece el derecho al restablecimiento del equilibrio econémico-financiero
de la concesidn en el caso de que se produzcan circunstancias ajenas al riesgo y ventura del
concesionario. Por ello, en caso de tener que acometer actuaciones en la concesion que
supongan una variacion de lo recogido en su contrato de concesion, la concesionaria habra
de recibir la compensacion oportuna, mediante los medios legales contemplados al efecto, al
objeto de restablecer su equilibrio econémico-financiero.

La Sociedad, una vez alcanzado el fin de su periodo concesional, revertira, sin compensacion
de ninguna clase, a la Administracién concedente (afio 2048).

Riesqo requlatorio

Las Sociedad estéd sujeta al cumplimiento de normativa tanto especifica sectorial como de
caracter general (normativa contable, medioambiental, laboral, proteccion de datos, fiscal,
etc.). Como en todos los sectores altamente regulados, los cambios regulatorios podrian
afectar negativamente al negocio de la Sociedad. En el caso de cambios regulatorios
significativos (incluyendo modificaciones tributarias), la Sociedad, en determinadas
circunstancias, tendria derecho a ajustar los términos de la concesién 0 a negociar con la
Administracion competente determinados cambios en estos para restablecer el equilibrio
econdémico-financiero.

Riesgo de Crédito

Es practicamente inexistente debido a que los ingresos de la Sociedad se realizan en
efectivo y mediante medios de pago electrénicos o tarjetas de crédito cuyo riesgo de impago
es asumido por las entidades gestoras o provienen de los pagos que la Administracién
concedente realiza conforme a los condicionados del contrato de concesion.

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 y 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.

Riesgo de tipo de interés

La estructura, tipo de financiacién, coberturas, garantias y, en definitiva, los instrumentos
mas apropiados de financiaciébn se seleccionan de acuerdo a la naturaleza y riesgos
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inherentes del proyecto, al objeto de eliminarlos o mitigarlos en la medida de lo posible y ello
atendiendo al binomio coste/riesgo.

La financiacion suscrita por la Sociedad se engloba en las denominadas “financiaciones de
proyecto” 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.

El 100% de la deuda financiera con partes no vinculadas se encuentra contratada a tipo fijo.

Otros riesgos

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

Riesgos relacionados con la prevision de los riesgos laborales.

Riesgos por pérdida de bienes.

La sociedad cuenta con suficientes sistemas de control para identificar, cuantificar, evaluar y
subsanar todos estos riesgos, de tal forma que puedan minimizarse o evitarse. También
existe una politica de contratacion y mantenimiento de podlizas de seguro que cubren, entre

otros, estos aspectos.

Obligacién de distribucién de dividendo por parte de AUDASA

Como consecuencia de la formalizacion del crédito sindicado para la refinanciacién de la
adquisiciéon de ENA formalizado por su accionista (Enaitinere, S.A.U.), esta asumio el
compromiso de ejercer sus derechos politicos en los 6rganos sociales de ENA y esta, a su
vez, en AUDASA de forma que AUDASA distribuya a su accionista ENA todo el flujo de caja
distribuible, con cumplimiento de los requisitos exigidos por la legislaciébn mercantil. Por
tanto, el porcentaje de dividendo a distribuir por AUDASA a su accionista es del 100% de su
resultado anual distribuible. La citada obligacién de distribucién a su accionista no implica
riesgo para la Sociedad puesto que la cantidad a distribuir esta limitada a sus
disponibilidades de tesoreria después de haber atendido a la totalidad de sus obligaciones
de pago.

Con fecha 31 de octubre de 2013 Enaitinere, S.L.U. conjuntamente y solidariamente con
Participaciones AP-1 Europistas, S.L.U. (con fecha 26 de agosto de 2015 Enaitinere se
fusion6 con Participaciones AP-1 Europistas mediante su absorcién), formalizaron mediante
una Unica facilidad crediticia un contrato de préstamo con un sindicato de entidades
financieras al objeto de refinanciar el contrato de préstamo de Enaitinere de fecha 12 de
diciembre de 2005, asi como para refinanciar el contrato de préstamo de Participaciones
AP-1 Europistas de fecha 30 de enero de 2009. En el clausulado del contrato de préstamo
se asumen determinados compromisos en relacién con el reparto de dividendos tanto de
Ena Infraestructuras, S.A.U. como de las concesionarias controladas por ésta (AUDASA,
AUCALSA, AUTOESTRADAS, y AUDENASA). Entre ellos, ENA debe ejercer su derecho de
voto en los drganos sociales de las concesionarias de forma que éstas, y entre ellas
AUDASA, distribuyan a su accionista, el mayor importe posible de su beneficio neto, en
funcién de la liquidez disponible, con cumplimiento de los requisitos exigidos por la
legislacion mercantil, de forma que coincidan con el pago de intereses y principal derivados
del referido contrato de préstamo.
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2. FACTORES DE RIESGO QUE PUEDEN AFECTAR AL GARANTE

A continuacion se relacionan los principales riesgos asociados a las sociedades concesionarias que
conforman el grupo ENA:

Riesgos de negocio

e El riesgo de negocio viene determinado fundamentalmente por la evolucién del tréfico en
las correspondientes autopistas en las que participa ENA, el cual esta en relacién, en cuanto
a su evolucién futura, con la situacion econémica general. En las concesiones de autopistas
los peajes que cobran las sociedades concesionarias, que representan la principal fuente de
sus ingresos, dependen del nimero de vehiculos que las utilizan y de su capacidad para
captar trafico. A su vez, la intensidad del trafico y los ingresos por peajes dependen de
diversos factores, incluyendo la calidad, el estado de conservacion, comodidad y duracion del
viaje en las carreteras alternativas gratuitas, el entorno econdmico y los precios de los
carburantes, las condiciones meteoroldgicas, la legislacién ambiental (incluyendo las medidas
para restringir el uso de vehiculos a motor para reducir la contaminacion), la existencia de
desastres naturales, y la viabilidad y existencia de medios alternativos de transporte, como el
transporte aéreo y ferroviario, y otros medios de transporte interurbano. Dadas las
caracteristicas de la cartera de autopistas de ENA (negocio maduro, ampliamente
consolidado y con elevada captacion de trafico en el corredor, (nimero de vehiculos que
circulan por la autopista en relacion al total de vehiculos que circulan en el corredor)), el
riesgo de demanda puede considerarse reducido.

Los ingresos de peaje totales en 2014 de las sociedades participadas por ENA
(considerando la consolidacién proporcional de AUDENASA del 50%) se han situado en 195,3
millones de euros, lo que ha supuesto un incremento de 3,9 millones de euros con respecto al
ejercicio 2013 (+2,03%).

En la siguiente tabla se detalla la evolucion de la IMD ponderada por kilébmetros de las
sociedades del Grupo ENA en los afios 2013 y 2014.

ANO | 2013 2014 | % Variac. 14/13
IMD | 16.186 | 16.314 0,79%

e Al tratarse de concesiones administrativas, estan sometidas a la reglamentacién y leyes del
sector de autopistas y a lo estipulado en sus respectivos contratos de concesion. Por esta
razon, las revisiones de tarifas y peajes que aplican las sociedades son aprobados
anualmente por los organismos competentes, en funcién de las variaciones del indice de
Precios al Consumo.

Riesgo Concesional

Las sociedades concesionarias de autopistas participadas por ENA operan en funcién de contratos
de concesion con las diversas Administraciones, que establecen el derecho al restablecimiento del
equilibrio econémico financiero de la concesion en el caso de que se produzcan circunstancias
ajenas al riesgo y ventura del concesionario. Por ello, en caso de tener que acometer actuaciones en
la concesién que supongan una variacion de lo recogido en su contrato de concesion, la
concesionaria habra de recibir la compensacién oportuna, mediante los medios legales contemplados
al efecto, al objeto de restablecer su equilibrio econémico-financiero.

Las sociedades concesionarias, una vez alcanzado el fin de su periodo concesional revierten, sin
compensacion de ninguna clase, a la Administracion concedente.
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Riesgo requlatorio

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

Otros riesgos

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

¢ Riesgos relacionados con la prevision de los riesgos laborales.

e Riesgos por pérdida de bienes.
ENA y sus sociedades participadas cuentan con suficientes sistemas de control para identificar,
cuantificar, evaluar y subsanar todos estos riesgos, de tal forma que puedan minimizarse o evitarse.
También existe una politica de contratacidon y mantenimiento de pélizas de seguro que cubren, entre

otros, estos aspectos.

Obligacién de distribucion de dividendo por parte de ENA

Como consecuencia de la formalizacion del crédito sindicado para la refinanciacion de la
adquisicion de ENA formalizado por su accionista (Enaitinere, S.A.U.), éste asumio el compromiso
de ejercer sus derechos politicos en los érganos sociales de ENA de forma que ENA distribuya a su
accionista todo el flujo de caja distribuible, con cumplimiento de los requisitos exigidos por la
legislacion mercantil, de forma que coincidan con el pago de intereses y principal derivados del
citado crédito sindicado. Por tanto, el porcentaje de dividendo a distribuir por ENA a su accionista
es del 100% de su resultado anual distribuible. La citada obligacion de distribucién a su accionista
no implica riesgo para la Sociedad puesto que no mantiene deuda financiera y la cantidad a
distribuir esta limitada a sus disponibilidades de tesoreria.

Pignoracion de las acciones de ENA en virtud del préstamo sindicado para la adquisicion de ENA

Con fecha 31 de octubre de 2013 la sociedad matriz de ENA, denominada Enaitinere, S.L.U.
(actual Unica accionista), suscribi6 un préstamo sindicado junto con Participaciones AP-1
Europistas, S.L.U. (con fecha 26 de agosto de 2015 Enaitinere se fusiond con Participaciones AP-1
Europistas mediante su absorcién) por importe conjunto de 1.176,2 millones de euros. El objeto del
préstamo fue, por un lado, refinanciar el préstamo sindicado que Enaitinere suscribié el 12 de
diciembre de 2005 por importe inicial de 1.248,8 millones de euros y que sirvio para la adquisicion
de ENA (este préstamo, a su vez, fue consecuencia de la refinanciacion de otro préstamo
sindicado, que por importe de 1.250 millones de euros fue suscrito por los accionistas de ENA con
motivo de la adjudicacion, en el proceso de privatizacion de ENA, a un grupo de entidades de las
acciones representativas de su capital social, por un importe de 1.586 millones de euros) y, por
otro, refinanciar el préstamo sindicado de Participaciones AP-1 Europistas, S.L.U. de fecha 30 de
enero de 2009 e importe inicial de 300 millones de euros (con fecha 26 de agosto de 2015
Enaitinere se fusiond con Participaciones AP-1 Europistas mediante su absorcion). Las acciones de
ENA estan pignoradas a favor de las entidades prestamistas en garantia del préstamo sindicado
mencionado anteriormente. La pignoracion de las acciones de ENA Unicamente supondria, en su
caso, para ENA un cambio en la titularidad de sus acciones, en ningun caso una modificacion de su
situacion patrimonial.
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Al 31 de diciembre de 2014, el saldo vivo de esta deuda ascendia a 1.135.049 miles de euros. A la
fecha de este Folleto el importe vivo asciende a 1.034.854 miles de euros.

Garantias comprometidas por ENA

ENA tiene otorgadas garantias a sus sociedades dependientes, como ha venido siendo habitual,
para las operaciones de financiacion con terceros por los importes siguientes:

(miles de euros)

Deuda
Garantizada
AUDASA 1.064.993
AUCALSA 280.043
AUTOESTRADAS 1.252
TOTAL 1.346.288

Asimismo, ENA tiene prestadas contragarantias a sus sociedades filiales en relacién a las fianzas
gue éstas han de constituir por los conceptos de explotacion, construccion y otras fianzas. El
importe total de estas contragarantias asciende a 49.616,3 miles de euros a 31 de diciembre de
2014.

El importe total de contragarantias prestadas por ENA supone un porcentaje del 9,58% respecto
del activo total y un 9,59%% respecto a los fondos propios a 31 de diciembre de 2014.

Riesqgo de tipo de interés

ENA no posee endeudamiento financiero y en cuanto al riesgo de tipo de interés de la deuda
financiera total de las sociedades concesionarias controladas por ENA, el 100% es a tipo de interés
fijo a 31 de diciembre de 2014.

Con fecha desembolso 25 de junio de 2015 la sociedad AUTOESTRADAS contrajo endeudamiento
financiero mediante un préstamo bilateral por importe de 25 millones de euros a tipo variable. En

consecuencia, a la fecha de registro del presente documento, el porcentaje de deuda financiera
total de las sociedades concesionarias controladas por ENA a tipo de interés fijo es del 98,18%.

3. FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS A LOS VALORES

Riesqgos de Mercado

Las obligaciones de esta emision, una vez admitidas a negociacion, pueden ser negociadas por
encima o con descuento en relaciéon con el precio de emision inicial, es decir, por encima o por
debajo del valor nominal, dependiendo de los tipos de interés vigentes, del precio de mercado para
valores similares y las condiciones econdémicas generales.

Pérdidas de liguidez o representatividad de las obligaciones en el mercado

Es el riesgo de que los inversores no encuentren contrapartida para la venta de los valores antes
de su vencimiento. Aunque se va a proceder a solicitar la admision a negociacion de los valores
emitidos al amparo del Folleto en el mercado AIAF de Renta Fija, en la plataforma SEND, no es
posible asegurar que vaya a producirse una negociacion activa en el mercado.

Por ello, con el fin de dotar de liquidez a los valores que se emitan al amparo del presente Folleto,
el Emisor ha formalizado un contrato de compromiso de liquidez con Bankia, S.A., compromiso que
se hara extensivo hasta que las obligaciones vivas en libros de la entidad de liquidez excedan del
10% del saldo vivo de la emision en cada momento.
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Riesgo de tipo de interés

La presente emisién tiene una vida de 10 afios, durante los cuales el cupén es fijo, por lo que no se
puede asegurar que dicho cupdn esté situado a los niveles a los que se encuentren los tipos de
interés en cada momento.

Riesgo de crédito

Es el que se deriva de las pérdidas econdmicas por el incumplimiento de las obligaciones de pago
de cupones y de nominal de la emisibn o de que se produzca un retraso en el mismo. Las
obligaciones estan garantizadas por el patrimonio del Emisor y del Garante. Ni el Emisor ni el
Garante desde la fecha de su constitucién han dejado de cumplir puntual y fielmente con todos y
cada uno de sus compromisos.
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lII. NOTA DE VALORES

1. PERSONAS RESPONSABLES

D. José Alberto Diaz Pefia, Apoderado de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U. y
de Ena Infraestructuras, S.A.U., con domicilio a estos efectos en Madrid, Plaza Carlos Trias Bertran,
n® 7 — 32 planta, asume la responsabilidad de las informaciones contenidas en este Folleto, para lo
qgue se encuentra expresamente facultado por el acuerdo del Consejo de Administracién del Emisor
celebrado el 23 de octubre de 2015 y por el acuerdo del Consejo de Administracién del Garante de
fecha 23 de octubre de 2015.

D. José Alberto Diaz Pefia declara que, tras comportarse con una diligencia razonable para

garantizar que asi es, la informacién contenida en el presente Folleto es, segin su conocimiento,
conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORES DE RIESGO

Ver apartado Il Factores de Riesgo

3. INFORMACION ESENCIAL

3.1. Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la emision

No existe ninguna vinculacién o interés econdémico entre el Emisor y las personas fisicas o juridicas
participantes en la emision.

3.2. Motivos de la ofertay destino de los ingresos

AUDASA, conforme a lo autorizado por la Secretaria General del Tesoro y Politica Financiera con
fecha 25 de febrero de 2015, prevé captar recursos financieros en el ejercicio 2015 por un importe de
63.451.000 euros. Dicho importe es para atender el vencimiento de una emision de obligaciones
realizada en el afio 2005 por importe de 63.451.000 euros y con vencimiento el 12 de diciembre de
2015.

Los gastos estimados de la presente emision son los siguientes:
Tasas de emision de CNMV: 6.345,10 euros
Tasas AIAF e Iberclear: 3.172,55 euros
Comision Direccion y Colocacion,
Agencia, Liquidez, experto independiente,
Comisario obligacionistas y otros: 2.141.275 euros

TOTAL: 2.150.792,65 euros

Los ingresos netos para el Emisor ascenderan a 61.300.207,35 euros.
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4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE
4.1. Descripcion del tipo y clase de valores

Los valores integrantes de la presente emision tendran la naturaleza de obligaciones simples, que
son valores de renta fija que representan una deuda para su emisor, que devengan intereses, son
reembolsables a vencimiento por su valor nominal, con un nominal de 500 euros y estan
representados en anotaciones en cuenta y no tienen el caracter de subordinadas.

La Agencia Nacional de Codificacion de Valores Mobiliarios, entidad dependiente de la C.N.M.V, ha
asignado el Cdédigo ISIN ES0211839214 para identificar las obligaciones objeto del presente
Folleto.

4.2. Legislacion segun la cual se han creado los valores

A la emision de valores proyectada en la presente Nota de Valores se le aplica el Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, sin que se opongan a lo establecido en alguna norma
imperativa.

Los valores se emiten de conformidad con la legislacion espafiola que resulte aplicable al Emisor o
a los mismos. En particular, se emiten de conformidad con la Ley 24/1988 de 28 de julio del
Mercado de Valores y de acuerdo con aquellas otras normativas que las han desarrollado,
especialmente con el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla
parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admision a
negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcion y del folleto exigible a tales efectos.

La presente Nota de Valores se ha elaborado siguiendo el modelo previsto en el Anexo V del
Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacion de la
Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto a la informacién contenida
en los folletos, asi como al formato, incorporacién por referencia, publicacién de dichos folletos y
difusion de publicidad. Dicha directiva ha sido incorporada parcialmente al derecho espafiol
mediante la Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre.

4.3. Representacion de los valores

Los valores estardn representados por anotaciones en cuenta gestionadas por la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U.
(IBERCLEAR), sita en la Plaza de la Lealtad, n°1- 28014, Madrid.

4.4. Divisa de la emision de los valores

Los valores estaran denominados en euros.

4.5. Orden de prelacion de los valores ofertados

Los valores objeto de la presente emision se encuentran al mismo nivel que los créditos ordinarios
gue tenga la Sociedad.

La presente emision cuenta con la garantia solidaria de la sociedad Ena Infraestructuras, S.A.U.
(“ENA"). Dicha garantia se ejecutara por insuficiencia, en su caso, de los bienes del Emisor.

Estos valores constituyen obligaciones simples no subordinadas del Emisor.
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4.6. Descripcion de los derechos vinculados a los valores y procedimiento para el
ejercicio de los mismos

Conforme a la legislacién vigente, los valores detallados en la presente Nota de Valores careceran
para el inversor que los adquiera de cualquier derecho politico presente y/o futuro sobre AUDASA.

Los derechos econdmicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicion y tenencia de
los valores, seran los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de
amortizacidon con que se emitan y que se encuentran recogidas en los epigrafes 4.7., 4.8. y 4.9,,
siguientes.

Los titulares de las obligaciones incluidas en la presente Nota de Valores tendran derecho de voto
en la Asamblea de Obligacionistas de acuerdo con lo previsto en el epigrafe 4.10., siguiente.

4.7. Tipo de interés nominal y disposiciones relativas a los intereses pagaderos

El tipo de interés nominal (cupdn) aplicable a la emision es el 3,75% anual (base 365), en funcion
de lo acordado por el Consejo de Administracion del Emisor en reunién del 23 de octubre de 2015y
de lo pactado con el sindicato de entidades financieras participantes en la emision.

El tipo de interés nominal se devengara desde el 14 de diciembre de 2015 y hasta la amortizacion
final de la emision, es decir el 14 de diciembre de 2025. Para el computo de intereses, se tomara
como base un afio de trescientos sesenta y cinco (365) dias. A estos efectos se considerara que
los periodos de interés anuales son de 365 dias naturales.

Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de intereses

El pago de intereses se realizard por afios vencidos, los dias 14 de diciembre de cada afio y en la
fecha de amortizacion. La primera fecha de pago de intereses tendra lugar el 14 de diciembre de
2016 y corresponde al periodo transcurrido desde la fecha de desembolso, es decir del 14 de
diciembre de 2015 (incluido) hasta el 14 de diciembre de 2016 (excluido) y la ultima el dia 14 de
diciembre de 2025, es decir, coincidente con la fecha de amortizacion, correspondiente al periodo
transcurrido desde el pago de intereses de 14 de diciembre de 2024 (incluido) hasta la fecha de
amortizacion el 14 de diciembre de 2025 (excluido). El importe del cupén en cada periodo sera de
18,75 euros por valor. La formula de célculo se efectuara considerando en el numerador una base de
365 dias naturales y en el denominar 365 dias.

Cup6n anual por valor = 500 x 3,75%= 18,75 euros

El interés se devengard a partir de la fecha de desembolso de las obligaciones,
independientemente del momento en que se produzcan las solicitudes de suscripcion, el desembolso
de las mismas se realizara en la fecha marcada como de emision.

Si alguna de las fechas de pago de intereses resultara inhabil a efectos de pago en Madrid
(entendiéndose por tal sabado, domingo y/o festivo) el pago se realizard el dia habil
inmediatamente posterior, sin que por ello el tenedor tenga derecho a percibir intereses por dicho
diferimiento.

La fecha maxima para el reclamo de intereses es de 5 afios y para el principal es de 15 afios desde
su vencimiento respectivo, de acuerdo con lo establecido en los articulos 1.966 y 1.964,
respectivamente, del Codigo de Civil.

El servicio financiero de la emision se atendera a través de CaixaBank, S.A.

El abono de intereses sera realizado en las entidades donde tengan depositados los valores los
tenedores de los mismos.
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4.8. Fecha de vencimiento y acuerdos para la amortizacion del préstamo
4.8.1. Precio de amortizacién

La amortizacion de las obligaciones se realizara al 100% de su valor nominal. Las operaciones de
amortizacion de las obligaciones no estaran sujetas a ninguna comision si éstas se realizan a través
de las Entidades Colocadoras o Colocadoras Asociadas que figuran en la presente Nota de Valores.

En el caso de que el reembolso se realice a través de una entidad no Colocadora ni Colocadora
Asociada, ésta podra repercutir por la citada operacion de reembolso, la comisién que para tal efecto
tenga establecida dicha entidad en sus folletos de tarifas.

4.8.2. Fechay modalidad de amortizacion
La fecha de amortizacion sera el dia 14 de diciembre de 2025.

Si esta fecha resultara inhabil a efectos de pago en Madrid (entendiéndose por tal sdbado, domingo
y/o festivo) el pago se realizar4 el dia habil inmediatamente posterior, sin que por ello el tenedor
tenga derecho a percibir intereses por dicho diferimiento.

No existe la posibilidad de amortizacion anticipada de los valores.
4.9. Indicacion del rendimiento. Método de calculo

La T.I.R. no tiene en cuenta las posibles comisiones y gastos que los intermediarios financieros
puedan repercutir. La TIR es del 3,75% (considerando los flujos fiscales de los rendimientos del
ahorro seria del 3,87% para un tipo impositivo del 19,5%, de un 3,79% para un tipo impositivo del
21,5% y de un 3,72% para un tipo impositivo del 23,5%) que equivale a una rentabilidad financiero-
fiscal para un suscriptor de la presente emisién, sujeta al Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas, del 4,81% para un tipo impositivo del 19,5%, de un 4,83% para un tipo impositivo del
21,5%, y de un 4,86% para un tipo impositivo del 23,5%. La citada rentabilidad indica la
equivalencia financiera que para el suscriptor representaria la suscripcion de obligaciones
fiscalmente bonificadas al 3,75% de interés nominal y la adquisicién de otro producto financiero de
renta fija, sin bonificacion fiscal, al mismo plazo y mismas fechas de pago de intereses que la
presente emisién y que ofreciese un cupdn o tipo de interés nominal del 4,81% para un tipo
impositivo del 19,5%, de un 4,83% para un tipo impositivo del 21,5%, y de un 4,86% para un tipo
impositivo del 23,5%.

El interés del 3,75% anual bruto sera satisfecho en las fechas establecidas en el apartado 4.7,
previa deduccién del 1,20% como retencion a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas.

La bonificacién fiscal de que gozan estas obligaciones viene descrita en el apartado 4.14.

La Tasa Interna de Rentabilidad anualizada (T) iguala financieramente el pago inicial con los cobros
posteriores por cupones y amortizacion de principal segun la siguiente férmula:

i=n Qi

D R =500
i=1 a+mn"

Donde:

n = Ndmero de afios durante los cuales se producen flujos de caja.
Q = Flujos recibidos por el obligacionista.
T = Tasa interna de rentabilidad anualizada

Teniendo en cuenta que el tomador podra deducir de su cuota del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas el 24% de los intereses brutos satisfechos en el afio natural anterior, con el limite
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de dicha cuota, la rentabilidad financiero-fiscal de la emision para el tomador seria el interés anual
bruto que tendria que ofrecer una inversion alternativa, sin ventajas fiscales, para que el tomador
obtuviera el mismo interés anual neto (TIR) que suscribiendo estas obligaciones a la par y
beneficiandose de la bonificacion fiscal.

CALCULO DE LATIR
Flujos de efectivo para el obligacionista con tipo impositivo del 19,5%
Menores Total
Interés Impuestos
Fechas (Suscripciéon)/Amortizacion Neto (a) a pagar (b) (c)

14/12/2015 -500,00 -500
14/12/2016 18,53 18,53
30/06/2017 0,84 0,84
14/12/2017 18,53 18,53
30/06/2018 0,84 0,84
14/12/2018 18,53 18,53
30/06/2019 0,84 0,84
14/12/2019 18,53 18,53
30/06/2020 0,84 0,84
14/12/2020 18,53 18,53
30/06/2021 0,84 0,84
14/12/2021 18,53 18,53
30/06/2022 0,84 0,84
14/12/2022 18,53 18,53
30/06/2023 0,84 0,84
14/12/2023 18,53 18,53
30/06/2024 0,84 0,84
14/12/2024 18,53 18,53
30/06/2025 0,84 0,84
14/12/2025 500,00 18,53 518,53
30/06/2026 0,84 0,84

La TIR es del 3,75%, teniendo en cuenta los flujos fiscales seria del 3,87%, que equivale a una

rentabilidad financiero fiscal del 4,81%.

(a) = Interés neto, tras la retencidn del 1,20%, antes de la bonificacidn fiscal.

(b) = Impuestos resultantes antes de la bonificacién fiscal menos deduccién de la cuota del 24% =

menos impuestos a pagar después de la bonificacion fiscal.

(c) = Flujos recibidos por el obligacionista
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CALCULO DE LATIR
Flujos de efectivo para el obligacionista con tipo impositivo del 21,5%

Interés Impuestos Total
Fechas (Suscripcién)/Amortizacion Neto (a) a pagar(b) (c)
14/12/2015 -500,00 -500
14/12/2016 18,53 18,53
30/06/2017 0,47 0,47
14/12/2017 18,53 18,53
30/06/2018 0,47 0,47
14/12/2018 18,53 18,53
30/06/2019 0,47 0,47
14/12/2019 18,53 18,53
30/06/2020 0,47 0,47
14/12/2020 18,53 18,53
30/06/2021 0,47 0,47
14/12/2021 18,53 18,53
30/06/2022 0,47 0,47
14/12/2022 18,53 18,53
30/06/2023 0,47 0,47
14/12/2023 18,53 18,53
30/06/2024 0,47 0,47
14/12/2024 18,53 18,53
30/06/2025 0,47 0,47
14/12/2025 500,00 18,53 518,53
30/06/2026 0,47 0,47

La TIR es del 3,75%, teniendo en cuenta los flujos fiscales seria del 3,79%, que equivale a una
rentabilidad financiero fiscal del 4,83%.

(a) = Interés neto, tras la retencidn del 1,20%, antes de la bonificacidn fiscal.

(b) = Impuestos resultantes antes de la bonificacidn fiscal menos deduccion de la cuota del 24% =
menos impuestos a pagar después de la bonificacidn fiscal.

(c) = Flujos recibidos por el obligacionista
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CALCULO DE LA TIR
Flujos de efectivo para el obligacionista con tipo impositivo del 23,5%
Interés  Impuestos Total
Fechas (Suscripciéon)/Amortizacién Neto (a) a pagar(b) (c)

14/12/2015 -500,00 -500
14/12/2016 18,53 18,53
30/06/2017 0,09 0,09
14/12/2017 18,53 18,53
30/06/2018 0,09 0,09
14/12/2018 18,53 18,53
30/06/2019 0,09 0,09
14/12/2019 18,53 18,53
30/06/2020 0,09 0,09
14/12/2020 18,53 18,53
30/06/2021 0,09 0,09
14/12/2021 18,53 18,53
30/06/2022 0,09 0,09
14/12/2022 18,53 18,53
30/06/2023 0,09 0,09
14/12/2023 18,53 18,53
30/06/2024 0,09 0,09
14/12/2024 18,53 18,53
30/06/2025 0,09 0,09
14/12/2025 500 18,53 518,53
30/06/2026 0,09 0,09

La TIR es del 3,75%, teniendo en cuenta los flujos fiscales seria del 3,72%, que equivale a una

rentabilidad financiero fiscal del 4,86%.

(a) = Interés neto, tras la retencion del 1,20%, antes de la bonificacién fiscal.

(b) = Impuestos resultantes antes de la bonificacién fiscal menos deduccion de la cuota del 24% =

menos impuestos a pagar después de la bonificacion fiscal.

(c) = Flujos recibidos por el obligacionista

En el caso de realizar la suscripcion a través de las Entidades Colocadoras o Colocadoras
Asociadas, al no existir gastos de emision ni de reembolso para el suscriptor, la Tasa Anual
Equivalente (T.A.E.) coincide con la TIR, sin considerar los posibles gastos o comisiones por las
operaciones de abono del cupén anual y custodia y mantenimiento, que las entidades para tal efecto
tengan establecidas en sus folletos de tarifas.
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CUADRO DEL SERVICIO FINANCIERO
PAGOS Y COBROS POR TITULO DE 500 EUROS

(importes expresados en euros por cada obligacion)

Fecha Pago Caobro
14/12/2015 -500
14/12/2016 18,75
14/12/2017 18,75
14/12/2018 18,75
14/12/2019 18,75
14/12/2020 18,75
14/12/2021 18,75
14/12/2022 18,75
14/12/2023 18,75
14/12/2024 18,75
14/12/2025 518,75

4.10. Representacion de los tenedores de obligaciones

Los tenedores de las obligaciones que se emitan formaran parte necesariamente del Sindicato de
Obligacionistas, a cuyo efecto se designa como comisario a D. Benicio Herranz Hermosa, quien ha
aceptado el cargo con fecha 29 de octubre de 2015, habiéndose de regir las relaciones entre el
Emisor y el sindicato, como reglas fundamentales, por los preceptos contenidos en el vigente Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio de
2010. El domicilio del Sindicato de Obligacionistas serd el mismo que el del Emisor, es decir,
C/Alfredo Vicenti, 15, A Coruia. El Sindicato subsistira mientras que exista la emisién y no terminara
hasta que no se hayan extinguido las obligaciones de AUDASA con los titulares de los valores. El
reglamento del Sindicato de Obligacionistas es el siguiente:

Primero:

Segundo:

Tercero:

Se crea, conforme a las disposiciones de la vigente Ley de Sociedades
de Capital, el Sindicato de Obligacionistas de la emisién de obligaciones,
gue quedara constituido entre los adquirentes de las obligaciones, desde
el momento en que hayan sido emitidos los certificados acreditativos del
resultado de la colocacion.

Al Sindicato de Obligacionistas le corresponde la defensa de los
intereses de los Obligacionistas frente a la sociedad y esta facultado
para modificar las condiciones del préstamo y para asumir la
representacion de los Obligacionistas en toda accion que requiera
acuerdo bilateral entre la sociedad emisora y los Obligacionistas,
respecto del préstamo.

Los 6rganos del Sindicato de Obligacionistas son la Asamblea de
Obligacionistas y el Comisario.

La Asamblea General de Obligacionistas podra ser convocada por los
Administradores de la Sociedad o por el Comisario. Este, ademas
debera convocarla siempre que lo soliciten obligacionistas que
representen, por lo menos, la vigésima parte de las obligaciones
emitidas y no amortizadas.

El Comisario podra requerir la asistencia de los Administradores de la
Sociedad a las reuniones de la Asamblea General de Obligacionistas y
estos asistir, aunque no hubieran sido convocados.
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Cuarto:

Quinto:

Sexto:

La convocatoria de la Asamblea se publicara en la pagina web de la
sociedad www.audasa.es y en uno de los periddicos de mayor
circulacién a nivel nacional. Entre la convocatoria de la Asamblea
General de Obligacionistas y la fecha prevista para la celebracion de
ésta debera existir, al menos, el plazo de un mes. En el anuncio de la
convocatoria de la Asamblea de Obligacionistas podra hacerse constar
la fecha, en la que, si procediera, se celebraria la Asamblea en segunda
convocatoria, en cuyo caso los acuerdos se adoptarian conforme con lo
establecido en el parrafo segundo de la regla quinta posterior. Entre la
fecha de reunién en primera y segunda convocatoria debera mediar, al
menos, el plazo de un mes.

Cuando, a juicio del Comisario, la Asamblea haya de resolver acerca de
las modificaciones de las condiciones de la emision, y otras de
trascendencia analoga, debera ser convocada en la forma establecida
por la Ley de Sociedades de Capital para la Junta General de
Accionistas.

No obstante, siempre que se hallen reunidos, presentes o
representados, los tenedores de la totalidad de las obligaciones en
circulaciéon, podran constituirse en Asamblea Universal y adoptar
validamente cualesquiera acuerdos.

Cada obligacion atribuye un voto a su tenedor y no puede estar
representada mas que por una persona. Cuando varias personas tengan
derecho sobre la misma obligacién, deberdn hacerse representar por
una sola de ellas en sus relaciones con la Sociedad.

Los derechos de los Obligacionistas en el Sindicato pueden ejercitarse
por si 0 mediante representacion legal voluntaria.

Los acuerdos adoptados por la Asamblea, por mayoria absoluta, con
asistencia de las dos terceras partes de las obligaciones en circulacién,
vincularan a todos los Obligacionistas, incluso a los no asistentes y a los
disidentes, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 425.1 de la Ley de
Sociedades de Capital, respecto de los acuerdos de modificacion de
plazo o de las condiciones de reembolso del valor nominal, de la
conversién o del canje que requerirdn el voto favorable de las dos
terceras partes de las obligaciones en circulacion.

Cuando no se lograse la concurrencia de las dos terceras partes de las
obligaciones en circulacién, y siempre que en el anuncio de la primera
convocatoria no se hubiera previsto la fecha de la segunda, podra ser
nuevamente convocada la Asamblea, para celebrarse al menos un mes
después de su primera reunion, en la forma establecida en la regla
Tercera anterior. Cuando la Asamblea se celebre en segunda
convocatoria los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los
asistentes. Estos acuerdos vincularan a los obligacionistas en la misma
forma que la establecida en el parrafo anterior de esta regla Quinta.

La Asamblea de Obligacionistas, debidamente convocada y constituida,
se presume facultada para acordar lo necesario para la mejor defensa
de los legitimos intereses de los Obligacionistas frente a la sociedad
emisora, modificar, de acuerdo con la misma, las garantias establecidas,
destituir o nombrar al Comisario, ejercer, cuando proceda, las acciones
judiciales correspondientes y aprobar los gastos ocasionados por la
defensa de los intereses comunes.
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Séptimo:  El Comisario nombrado por la Asamblea sera el Presidente del Sindicato

de Obligacionistas y tendra, ademas de las facultades que le atribuya la
Ley, las que le atribuya especificamente la Asamblea General de
Obligacionistas.

Le corresponde convocar, cuando deba, la Asamblea General de
Obligacionistas y presidirla, asi como ejecutar sus acuerdos.

El Comisario tendr4d la representacién del Sindicato frente a la
Sociedad, con las facultades que expresan los articulos 419 y siguientes
del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, y su
representacion en juicio, sin limitacién alguna.

Le corresponde vigilar el cumplimiento de todos y cada uno de los
pactos y condiciones de la emision y proponer a la Asamblea las
medidas necesarias para la defensa de los intereses de los
Obligacionistas. Tendra, ademas, las facultades que, en su caso, le
asigne el Reglamento de Régimen Interior y las que en cada caso le
confiera la Asamblea.

4.11. Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales los valores

han sido emitidos

Las resoluciones y acuerdos por los que se procede a la realizacion de la presente emision de
obligaciones, son los que se enuncian a continuacion:

Acuerdo de Socio Unico ejerciendo las competencias de la Junta General de Autopistas del
Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U. (“AUDASA”") de fecha 23 de octubre de 2015, por
el que se autoriz6 la creacién, emisién y puesta en circulacién de las obligaciones.

Acuerdo de Consejo de Administracién de AUDASA de fecha 23 de octubre de 2015 por el
que se acordo realizar una emision de obligaciones.

Acuerdo del Consejo de Administracién de Ena Infraestructuras, S.A.U. (“ENA”) de fecha 23
de octubre de 2015 en el que se acordd garantizar la emisién de obligaciones.

Resolucion de la Direccién General de Tributos por la cual se otorgd la bonificacion fiscal de
la presente emisién de obligaciones, de fecha 30 de octubre de 2015, previo informe
preceptivo de la Delegacion del Gobierno en las Sociedades Concesionarias de Autopistas
de Peaje. Dichos beneficios fiscales se conceden con caracter provisional y quedan
condicionados a que los fondos obtenidos por AUDASA procedentes de la operacion
financiera, se les dé la aplicacion prevista.

Resolucion, de fecha 25 de febrero de 2015, de la Secretaria General del Tesoro y Politica
Financiera, previo informe preceptivo de la Delegacion del Gobierno en las Sociedades
Concesionarias de Autopistas de Peaje, autorizando la captacion de endeudamiento en el
ejercicio 2015 por parte del Emisor.

4.12. Fecha prevista de emision
La fecha prevista de emision sera el 14 de diciembre de 2015.

4.13. Descripcion de cualquier restriccion ala libre transmisibilidad de los valores

Segun la legislacion vigente, no existen restricciones particulares, ni de caracter general, a la libre

transmisibilidad de los valores que se prevén emitir.
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4.14. Informacioén fiscal

En virtud del articulo 10 del Decreto 1955/1973, de 17 de agosto, por el que se adjudica a la
empresa la concesién administrativa para la construccidon, conservacion y explotacién de la
Autopista del Atlantico, se hace constar que la concesionaria disfrutara de los beneficios tributarios
previstos en el articulo 12 de la Ley 8/1972, de 10 de mayo; la disposicion transitoria sexta de la
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades; la disposicidn transitoria tercera
del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto 634/2015, de 10 de
julio, y demas disposiciones de aplicacion; la disposicion transitoria tercera del Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto 634/2015, de 10 de julio, en su apartado
7; la disposicion transitoria sexta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades, en relacion con la disposicion transitoria tercera, apartado 2, de la Ley 61/1978, de 27
de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, y los articulos 13 y 14 del Real Decreto 357/1979,
de 20 de febrero, por el que se regula el régimen de retenciones a cuenta del Impuesto sobre
Sociedades, y teniendo en cuenta que la bonificacion en el Impuesto sobre las Rentas del Capital a
gue se refiere el articulo 12 c) de la Ley 8/1972, de 10 de mayo, constituye un derecho adquirido
para las sociedades concesionarias que lo tuvieran reconocido a su favor en los correspondientes
Decretos determinados de adjudicacion con anterioridad a 1 de enero de 1979, por lo que tienen
derecho a segquir disfrutando del mismo durante todo el periodo establecido. Visto el Real Decreto
173/2000, de 4 febrero, por el que se aprueba el Convenio entre la Administraciéon General del
Estado y Autopistas del Atlantico, Concesionara Espafiola, S.A., para la construccién de un tramo
de autopista de acceso norte a Ferrol por Fene, Neda y Narén, modifica determinados términos de
la concesion que ostenta dicha sociedad y modifica el Real Decreto 302/1984, de 25 de enero, por
el que se autoriza la creacion de la Empresa Nacional de Autopistas, S.A.

La emisién goza de una bonificacion del 95% sobre las retenciones a cuenta del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas, de forma que los intereses brutos seran objeto de una retencién en
la fuente del 1,20%, pero los obligacionistas sujetos con caracter general al Impuesto de la Renta
de las Personas Fisicas podran deducir de la cuota correspondiente a dicho impuesto el 24% de los
intereses brutos satisfechos, con el limite de dicha cuota. Los obligacionistas sujetos pasivos del
Impuesto sobre Sociedades no soportaran retencién a cuenta en el momento de la percepcion de
los rendimientos y podran deducir de la cuota correspondiente a dicho impuesto el 22,8% de los
intereses brutos satisfechos con el limite de dicha cuota. No obstante, las sociedades de seguros,
ahorro y entidades de crédito, no se deduciran cantidad alguna.

El régimen descrito constituye una norma especial respecto al régimen general vigente en el
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, que somete estas rentas a un tipo de retencién
del 19,5% y en el Impuesto sobre Sociedades, que establece la no obligacion de practicar
retenciones sobre estos mismos rendimientos.

Los rendimientos de la emisién tendran la consideracion de rendimientos denominados del ahorro
en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, estando sujetos a tributacion del 19,5%, o
del 21,5% o del 23,5% en funcion de si las rentas del ahorro son hasta 6.000 euros, entre 6.000
euros y hasta 50.000 euros o superiores a 50.000 euros respectivamente.

En cuanto al rendimiento obtenido en la transmisién, amortizacién o reembolso de los valores, éste
tendra la consideracion de rendimiento del capital mobiliario que se integrara en la base imponible
denominada del ahorro en el caso del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas o de una
renta mas en el caso del Impuesto sobre Sociedades que no estard sometida a retencion, en la
medida en que estos valores estén representados en anotaciones en cuenta y negociados en un
mercado secundario oficial de valores espafol. En el supuesto de tenedores, persona fisica o
juridica, no residentes sin establecimiento permanente en Espafia no les serd de aplicacion el
régimen especial de bonificacion establecida para este tipo de emisiones. En este caso, a los
intereses y rendimientos derivados de la transmision y reembolso de estos valores les serd de
aplicacion lo previsto en la normativa reguladora del Impuesto sobre la Renta de los no Residentes
y en los Convenios para evitar la Doble Imposicién suscritos por Espafia que sean de aplicacién en
cada caso.
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No obstante, y de acuerdo con la Ley 5/2004 de 5 de marzo, dichos rendimientos estaran exentos
de tributacion en Espafia, cuando correspondan a personas fisicas, juridicas o entidades no sujetas
por obligacion personal de contribuir, que tengan su residencia habitual en otros Estados miembros
de la Union Europea, previa acreditacion de dicha residencia, y que no operen a través de
establecimiento permanente en Espafia, de acuerdo con la legislacion vigente y con los criterios del
Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas.

En cualquier caso, durante la vida de la emision el régimen fiscal aplicable a los tenedores de los
titulos sera el que se derive de la legislacion fiscal vigente en cada momento.

Es recomendable que los inversores interesados en la adquisicion de los valores objeto del

presente Folleto consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un
asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias particulares.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.1. Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y actuaciéon requerida
para solicitar la oferta

5.1.1. Condiciones a las que esté sujeta la oferta
No existen condiciones a la oferta.
5.1.2. Importe de la emision

El importe nominal de la Oferta amparada por la presente Nota de Valores es de 63.451.000 euros,
representado por 126.902 obligaciones, de 500 euros de valor nominal cada una.

5.1.3. Plazo y descripcién del proceso de solicitud

El periodo de suscripcién queda establecido como sigue:

Inicio Periodo Suscripcion Fin Pgno_cllo Fecha de Desembolso
Suscripcion
23 de noviembre de 2015 4 de diciembre de 2015 14 de diciembre de 2015
(9:00 horas) (14:00 horas)

No existira prérroga del periodo de suscripcion.

Las ordenes de suscripcion de las obligaciones realizadas por un mismo suscriptor en la misma
Entidad Colocadora (0o Colocadora Asociada, en su caso) se consideraran a todos los efectos,
como una unica orden de suscripcion, cuyo importe sera la suma de las distintas érdenes que dicho
suscriptor haya realizado. Las 6rdenes de suscripcion tendran el caracter de irrevocables. Se
consideraran, a todos los efectos, como 6rdenes de suscripcion diferentes las formuladas por un
mismo suscriptor cuando éstas sean realizadas en Entidades Colocadoras (o Colocadora Asociada,
en su caso) distintas. Un mismo suscriptor puede cursar 6rdenes individuales y/o conjuntas,
entendiendo por estas Ultimas aquellas que curse junto a otro u otros suscriptores. Las érdenes de
suscripcidn conjuntas se consideraran, a todos los efectos, como 6rdenes individuales.

Las peticiones de suscripcion deberan realizarse mediante entrega fisica de las mismas en las
oficinas de las Entidades Colocadoras (0 Colocadoras Asociadas, en su caso), y contener los
siguientes extremos:

1) Nimero de obligaciones por las que el solicitante presenta su oferta irrevocable de suscripcion.
2) Nombre o razon social del solicitante, domicilio y N.I.F. o C.I.F.
3) Firma del solicitante o representante debidamente autorizado.
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Los inversores podran cursar las correspondientes érdenes de suscripcion de las Obligaciones
Unicamente a través de las Entidades Colocadoras o, en su caso, a través de sus respectivas
Entidades Colocadoras Asociadas. A tal efecto, los inversores deberan disponer de cuenta
corriente y de valores en la entidad a través de la cual tramiten su orden de suscripcion. El
suscriptor podra solicitar versiones en soporte papel del Folleto y el Resumen.

Como excepcién a lo anterior y con relacién exclusivamente a la cuenta corriente, cada suscriptor
gue curse su orden de suscripcion a través de Auriga Global Investors, Sociedad de Valores, S.A.,
Norbolsa, S.V.,S.A, y Mercados y Gestion de Valores Agencia de Valores, S.A., tendran abierta en
la respectiva entidad la correspondiente cuenta de efectivo asociada a dicha cuenta de valores . La
cuenta de efectivo asociada formara parte de la cuenta corriente que la Entidad tendra abierta en
una entidad financiera.

Si los inversores no dispusieran de ellas con anterioridad, la apertura y cancelacion de tales
cuentas seran libres de gastos para el suscriptor.

Las solicitudes de suscripcion podran realizarse, asi mismo, por via telefonica a través de las
Entidades Colocadoras y Entidades Colocadoras Asociadas que estén dispuestas a aceptar
solicitudes cursadas por esta via y previamente hayan suscrito un contrato con el suscriptor por el
que éste acepte un sistema de identificacion al menos de una clave que permita conocer y
autenticar la identidad del suscriptor.

e El suscriptor cumplira con las reglas de acceso y contratacion por via telefénica que tenga
establecida la Entidad Colocadora (o Colocadora Asociada, en su caso) y esta Ultima, a su
vez, respondera de la autenticidad e integridad de las solicitudes cursadas por dicha via y
garantizara la confidencialidad y el archivo de tales solicitudes. El suscriptor, antes de
proceder a la suscripcion de los valores, debera afirmar haber tenido a su disposicion el
Resumen y el Folleto. En caso de que manifieste no haberlo leido, no podr& cursar su orden
de suscripcién hasta que no confirme haber tenido a su disposicién el Resumen y el Folleto.
El suscriptor podré solicitar versiones en soporte papel del Folleto y el Resumen.

e Posteriormente, el suscriptor respondera a cada uno de los apartados previstos en el
modelo de solicitud en su formato escrito. El importe de la solicitud no podra ser inferior ni
superior a los limites minimo y maximo fijados en el presente Folleto. Por ultimo, el
suscriptor debera designar el numero de cuenta de valores donde desea que se abone la
compra de los valores y la cuenta de efectivo en donde desea que se le cargue el importe
correspondiente, a excepcion de lo indicado para las entidades Auriga Global Investors,
Sociedad de Valores, S.A., que tendra abierta en la respectiva entidad la correspondiente
cuenta de efectivo asociada a dicha cuenta de valores. Si tuviera mas de una cuenta de
efectivo y/o valores abierta en la Entidad Colocadora (o Colocadora Asociada, en su caso),
debera elegir una de ellas. Si el suscriptor no tuviera contratada ninguna de dichas cuentas
en la Entidad Colocadora (o Colocadora Asociada, en su caso), deberd proceder a
contratarla en los términos establecidos por dicha entidad.

e Las Entidades Colocadoras que aceptan solicitudes por esta via han confirmado en el
Contrato de Direccién y Colocacion, tanto la suficiencia de medios de su entidad y de sus
Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, para garantizar la seguridad vy
confidencialidad de las transacciones por esta via.

En relacion con lo anterior, las siguientes entidades ofreceran la posibilidad de cursar solicitudes
por via telefonica:

Bankia, S.A., Banco Popular Espafiol, S.A., Banco Pastor, S.A., Popular Bolsa, S.V., S.A., Auriga

Global Investors, Sociedad de Valores, S.A., Caixa de Crédit del Enginyers, Caja de Crédito de los
Ingenieros, S.C.C., Renta 4 Banco, S.A.
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Las solicitudes de suscripcion podran realizarse, asi mismo, por via telematica (Internet) a través
de aquellas Entidades Colocadoras y, en su caso, Entidades Colocadoras Asociadas que estén
dispuestas a aceptar solicitudes cursadas por esta via y previamente hayan suscrito un contrato
con el suscriptor por el que éste acepte un sistema de identificacion al menos de una clave que
permita conocer y autenticar la identidad del suscriptor.

e El suscriptor cumplira con las reglas de acceso y contratacidn por via telematica que tenga
establecidas la Entidad Colocadora (o Entidad Colocadora Asociada en su caso) y estas
ultimas, a su vez, responderan de la autenticidad e integridad de los las solicitudes cursados
por dicha via y garantizara la confidencialidad y el archivo de tales solicitudes.

e EIl suscriptor, antes de proceder a la suscripcion de los valores, podra acceder a la
informacién relativa a la emisién y, en particular, al Resumen y al Folleto, a través de
Internet. En el supuesto de que el suscriptor decida acceder a la pagina de contratacién de
los valores, la entidad debera asegurarse de que, con caracter previo, el suscriptor haya
cumplimentado un campo que garantice que éste ha tenido a su disposicién el Folleto y el
Resumen. El suscriptor podra solicitar versiones en soporte papel del Folleto y del
Resumen.

e Posteriormente, el suscriptor accedera a la pagina de contratacién de los valores de la
emision, en la que introducira su solicitud que no podra ser inferior ni superior a los limites
minimo y maximo fijados en el presente Folleto. Por ultimo, el suscriptor debera introducir,
en su caso, el numero de cuenta de valores donde desea que se abone la suscripcion de
los valores y la cuenta de efectivo en donde desea que se le cargue el importe
correspondiente, a excepciéon de lo indicado para las entidades Auriga Global Investors,
Sociedad de Valores, S.A., que tendra abierta en la respectiva entidad la correspondiente
cuenta de efectivo asociada a dicha cuenta de valores. Si tuviera mas de una cuenta de
efectivo y/o de valores abierta en la Entidad Colocadora (0 Colocadora Asociada en su
caso), debera elegir una de ellas. Si el suscriptor no tuviera contratada alguna de dichas
cuentas en la Entidad Colocadora (o Colocadora Asociada en su caso), debera proceder a
contratarla en los términos establecidos por dicha entidad. Una vez introducida la orden en
el sistema, éste debera permitir al inversor la obtencién de una confirmacién de dicha orden,
confirmacion que deberé ser susceptible de impresién en papel.

e Las Entidades Colocadoras (0 Colocadoras Asociadas, en su caso) que acepten solicitudes
por esta via han confirmado en el Contrato de Direccioén y Colocacion, tanto la suficiencia
de medios de su entidad y de sus Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, para
garantizar la seguridad y confidencialidad de las transacciones por esta via.

Las siguientes entidades ofreceran la posibilidad de cursar solicitudes por via telematica (Internet):

CaixaBank, S.A., Banco Popular Espafol, S.A., Banco Pastor, S.A., Auriga Global Investors,
Sociedad de Valores, S.A., Renta 4 Banco, S.A.

El importe de las obligaciones adjudicadas se desembolsara a la par, con valor 14 de diciembre de
2015 por los suscriptores.

Las Entidades Colocadoras (o Colocadoras Asociadas en su caso) podran exigir a los peticionarios
provision de fondos para asegurar el pago del precio de las obligaciones. Dicha provision habra de
ser remunerada al tipo de interés que las Entidades Colocadoras (0 Colocadoras Asociadas en su
caso) mantengan en ese momento para las cuentas corrientes por los dias transcurridos entre la
constitucion de la provision y la fecha de desembolso de la emision. La remuneracion de la
provision se abonara en la fecha de desembolso de la emisién. Las Entidades Colocadoras (o
Colocadoras Asociadas, en su caso) deberan devolver a tales peticionarios la provisién de fondos,
junto con la remuneracién correspondiente, libre de cualquier gasto o comisién, con fecha valor no
mas tarde del dia habil siguiente de producirse alguna de las siguientes circunstancias:
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- Adjudicacion al peticionario de un nimero de obligaciones inferior al solicitado en caso de
prorrateo; la devolucion de la provision se realizar4 respecto de las obligaciones no
adjudicadas por razon del prorrateo.

- Resolucion de la emision al resolverse el Contrato de Direccion y Colocacion. La fecha
maxima de resolucién del Contrato de Direccién y Colocacién es la fecha de desembolso de
los valores.

Si por causas imputables a las Entidades Colocadoras (o Colocadoras Asociadas, en su caso) se
produjera un retraso en la devolucion de la provisién de fondos correspondiente, dichas Entidades
Colocadoras (o Colocadoras Asociadas, en su caso) deberan abonar intereses de demora al tipo
de interés legal del dinero vigente, que se devengara desde la fecha limite y hasta el dia de su
abono al peticionario.

Las Entidades Colocadoras (o Colocadoras Asociadas, en su caso) se comprometen a tener en sus
oficinas, a disposicién del inversor, el Resumen y el Folleto, debiendo entregar a cada suscriptor un
ejemplar del Resumen que se incluye en el Folleto de la emision en el momento en que realicen su
peticion.

5.1.4. Descripcién de la posibilidad de reducir suscripciones y forma de devolver el importe
sobrante a los solicitantes

Si las solicitudes de suscripcion realizadas hasta el momento del cierre del periodo de suscripcion
fueran superiores a 63.451.000 euros, se procedera a efectuar, de modo conjunto para todas las
solicitudes de suscripcion, un prorrateo, para ajustar las peticiones al importe de la emision, de la
forma siguiente:

a) Las solicitudes de suscripcion que no excedan individualmente de 6.000 euros efectivos se
atenderan integramente, salvo en el supuesto a que se hace referencia en el apartado d)
siguiente.

b) Las solicitudes de suscripcion que excedan individualmente de 6.000 euros efectivos se
consideraran, a efectos de prorrateo, iguales a 6.000 euros efectivos.

¢) Sila suma de los importes de las solicitudes de suscripcion a que hacen referencia los apartados
a) y b) anteriores no cubriese el total de la emision, la diferencia se prorrateara proporcionalmente
entre los importes iniciales de las solicitudes de suscripcién a que se hace referencia en el
apartado b), (descontando los primeros 6.000 euros ya asignados), adjudicandoles los importes
gue resulten, ademas de los primeros 6.000 euros efectivos, siempre respetando el maximo de la
solicitud presentada.

d) Sila suma de los importes de las solicitudes de suscripcién a que hacen referencia los apartados
a) y b) excediese del total de la emisién, expresado en euros se dividird el importe total de la
emision por dicha suma y el porcentaje que resulte se aplicara a cada una de las solicitudes de
suscripcion formuladas, excepto a las superiores a 6.000 euros, que habran sido reducidas a
6.000 euros efectivos.

En cualquier caso, siempre se adjudicarAn importes nominales mdultiplos del importe de una
obligacion (500 euros) y como minimo una obligacion por peticion individual, practicAndose el
redondeo por defecto. Una vez aplicado el procedimiento anterior, los valores sobrantes se
adjudicaran de la forma que se explica a continuacién. Dicha adjudicacion consistir4, una vez
ordenadas por importe en forma decreciente todas las solicitudes de suscripcion que no hayan sido
cubiertas hasta sus importes maximos en funcion del importe de la solicitud del solicitante, y en caso
de igualdad de importe de las solicitudes, se ordenara en forma decreciente en funciéon del N.I.F/
C.LLF. sin tener en cuenta la letras iniciales de dicho documento (de existir varios titulares, se tomara
el N.I.LF. o C.I.LF. del que figure en primer lugar). Se ird adjudicando las obligaciones en orden
decreciente a partir de la solicitud de mayor importe y hasta completar el importe total de la emision.

La informacion precisa sobre solicitudes de suscripcion para poder determinar el resultado del
prorrateo sera facilitada por las Entidades Colocadoras a CaixaBank, S.A., que como entidad Agente
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sera la encargada de realizar el prorrateo y comunicar al Emisor el resultado. Dicho prorrateo se
realizard dentro de los 2 dias habiles siguientes al cierre del Periodo de Suscripcion.

El resultado del prorrateo, si lo hubiese, sera comunicado a la Comision Nacional del Mercado de
Valores como hecho relevante y, ademas, serd expuesto al suscriptor para su conocimiento en las
oficinas de las Entidades Colocadoras (o Colocadoras Asociadas, en su caso), el dia habil siguiente a
gue se haya efectuado el prorrateo, y efectudndose la liquidacién definitiva resultante del mismo con
valor fecha de desembolso.

5.1.5. Cantidad minima y/o maxima de solicitud

El minimo a suscribir es de 1 obligacion de 500 euros de valor nominal. Las peticiones por importes
superiores seran multiplos enteros del importe minimo citado.

El limite maximo viene determinado por el importe de la emision, es decir 63.451.000 euros.
5.1.6. Método y plazo para el pago de los valores y para la entrega de los mismos

Los inversores ingresaran el importe efectivo de los valores definitivamente adjudicados con fecha
valor igual a la fecha de desembolso, y se realizara un cargo en la cuenta designada en la orden de
suscripcion el dia 14 de diciembre de 2015.

5.1.7. Fechay forma en que se deban hacer publicos los resultados de la oferta

Los resultados de la oferta se haran publicos el tercer dia habil tras la finalizacion del periodo de
suscripcion en los tablones de las oficinas de las Entidades Colocadoras (o Colocadoras
Asociadas, en su caso) y en el domicilio social del Emisor y del Garante y se publicara un hecho
relevante en la C.N.M.V.

5.1.8. Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de compra, la
negociabilidad de los derechos de suscripcion y el tratamiento de los derechos de
suscripcién no ejercidos

No aplicable
5.2. Plan de distribucion y asignacion
5.2.1. Tipos de inversor

La presente Oferta de valores esta dirigida a todo tipo de inversores, tanto cualificados como
publico en general, tanto personas fisicas, como juridicas, nacionales o extranjeras.

5.2.2. Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e indicacion de si la
negociacién puede comenzar antes de efectuarse la notificacion

Las Entidades Colocadoras (o Colocadoras Asociadas, en su caso) entregaran a los suscriptores,
notificacion de la suscripcion efectuada, con indicacién del nimero de titulos suscritos conforme a
las reglas que cada Entidad Colocadora (o Colocadora Asociada, en su caso) tenga establecido al
efecto. El suscriptor, una vez efectuado el desembolso con fecha 14 de diciembre de 2015, recibira
un justificante acreditativo del nimero de valores definitivamente asignados. Estos resguardos no
son negociables y tienen validez hasta la asignacion de las referencias de registro por parte de
IBERCLEAR y la entrega de los documentos justificativos de la propiedad de las obligaciones.

5.3. Precios

El precio efectivo de los valores sera de 500 euros en el momento de la emision, que coincide con
su valor nominal.
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Los suscriptores de las obligaciones desembolsaran el importe de las mismas al 100% de su valor
nominal. Las operaciones de suscripcion de las obligaciones no estaran sujetas a ninguna comision o
gasto si éstas se realizan a través de las Entidades Colocadoras (o Colocadoras Asociadas, en su
caso) que figuran en la presente Nota de Valores.

La presente emision esta libre de comisiones y gastos para los suscriptores por parte del Emisor.
Asimismo, AUDASA como entidad Emisora, no cargara gasto alguno en la amortizacién de la misma.

En el caso que la suscripcion se realice a través de una entidad no Colocadora (o Colocadora
Asociada, en su caso) ésta podra repercutir, por la citada operacién de suscripcion, la comisién que
para tal efecto tenga establecida dicha entidad en sus folletos de tarifas.

En cualquier caso, las entidades en las que los suscriptores tengan depositados los valores podran

repercutir a los titulares de los mismos las comisiones de administracion y mantenimiento que tengan
establecidas en sus folletos de tarifas.

5.4. Colocacioén y suscripcion

5.4.1. Director de la oferta

Las Entidades Directoras de la oferta son Bankia, S.A. y CaixaBank, S.A.
5.4.2. Entidad agente

El pago de cupones y del principal de la presente emisién sera atendido por CaixaBank, S.A., que
dispone de la capacidad para llevar a cabo estas funciones.

5.4.3. Entidades que aseguran la emisién y entidades colocadoras
La presente emisién no cuenta con entidades aseguradoras.

Las entidades ante las cuales los inversores podran suscribir las obligaciones objeto de la presente
emision seran las siguientes:

Entidades Entidad Colocadora
CaixaBank, S.A. Principal
Bankia, S.A. Principal
Banco Popular Espafiol, S.A. Principal
Norbolsa, S.V., S.A. Principal
Abanca Corporacioén Bancaria, S.A. Principal
Auriga Global Investors, Sociedad de Valores, o
SA Principal
Renta 4 Banco, S.A. Principal
Mercados y Gestion de Valores Agencia de Principal
Valores, S.A.
Banco Pastor, S.A. Asociada a Banco Popular Espaiiol, S.A.
Popular Banca Privada, S.A. Asociada a Banco Popular Espafiol, S.A.
Popular Bolsa, S.V., S.A. Asociada a Banco Popular Espafiol, S.A.
Kutxabank, S.A. Asociada a Norbolsa, S.V., S.A.
Cajasur Banco, S.A.U. Asociada a Norbolsa, S.V., S.A.
Caixa de Cre_:dlt del Enginyers, Caja de Crédito Asociada a Norbolsa, S.V.. S.A.
de los Ingenieros, S.C.C.

Las Entidades Colocadoras Principales responderan solidariamente del cumplimiento por sus
Entidades Colocadoras Asociadas de las obligaciones derivadas de la presente Nota de Valores.
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En caso de resolucion del Contrato de Direccién y Colocacién entre el Emisor y el sindicato de
entidades financieras, se produciria automéaticamente la resolucion de la presente emision. Las
causas de resolucion contempladas son: el conocimiento por parte de las entidades aseguradoras
de cualquier suceso o dato que haga invalido o ineficaz o suponga un incumplimiento de los
compromisos, declaraciones o garantias del Emisor, alteraciones sustanciales y negativas de la
situacion econdmica, financiera o patrimonial del Emisor o del Garante, supuestos de fuerza mayor
o alteracion extraordinaria de las condiciones del mercado, etc. En caso de resolucion el Emisor
procederd inmediatamente a su comunicacién a la C.N.M.V. y a la publicacion de un anuncio en un
diario de difusion nacional. La fecha maxima de resolucion del Contrato de Direccién y Colocacion
coincide con la fecha de desembolso.

Las entidades participantes en la emisién percibiran sobre el importe de la emisién una comision de
Direccion y Colocacion del 2,5%, ascendiendo éstas, por tanto, a 1.586.275 euros, a repartir en
relacion a su respectiva funcion en la emisién de obligaciones e importe finalmente colocado.

5.4.4. Acuerdo de suscripcion

AUDASA ha suscrito con fecha 18 de noviembre de 2015 el Contrato de Direcciéon y Colocacién
para la presente emision de valores con las entidades descritas anteriormente.

6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1. Solicitud de admision a cotizacion

Segun se establece en el acuerdo de emision, AUDASA se compromete a solicitar la admision a
cotizacion de las obligaciones en el Mercado Organizado Oficial de Asociacion de Intermediarios
Financieros A.l.A.F., a través de la plataforma SEND.

El Emisor se compromete a hacer sus mejores esfuerzos para que las obligaciones de la presente
emision sean admitidas a cotizacion en A.lLA.F. Mercado de Renta Fija, S.A., a través de la
plataforma SEND en un plazo no superior a un mes contado desde la fecha de desembolso de la
emision. En caso de que se incumpliera este plazo, el Emisor dara a conocer las causas del mismo a
las Entidades Colocadoras, C.N.M.V. (a través de hecho relevante) e inversores particulares,
mediante la inclusién de un anuncio en un periédico de difusién nacional o en el boletin de A.l.A.F.,
sin perjuicio de la eventual responsabilidad contractual del Emisor por esta razén, cuando se trate de
causas imputables al mismo.

El Emisor hace constar que conoce y acepta cumplir los requisitos y condiciones exigidos para la
admisién, permanencia y exclusién en A.lLA.F. Mercado de Renta Fija, S.A., a través de la plataforma
SEND, segun la legislacién vigente y los requerimientos de sus organismos rectores, aceptando el
Emisor el fiel cumplimiento de los mismos.

AUDASA solicitara la inclusion en el registro contable gestionado por la Sociedad de Gestién de los
Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A.U. (IBERCLEAR) de la
presente emision, de forma que se efectie la compensacion y liquidacién de los valores de acuerdo
con las normas de funcionamiento que respecto a valores admitidos a cotizacion en el mercado
A.LA[F. de Renta Fija, a través de la plataforma SEND, que tenga establecidas o puedan ser
aprobadas en un futuro por IBERCLEAR.

6.2. Mercados regulados o equivalentes en los que se admitan a cotizacion valores de
la misma clase que los que van a ofertarse

A la fecha de registro de esta emision el Emisor tiene siete emisiones de obligaciones simples, con

bonificacion fiscal y con la garantia de ENA admitidas a negociacion en mercados secundarios
espafioles.
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Emision Nominal Cupon Fe((::rllj?)gsgo Amortizacién | Mercado
12/12/05 63.451.000 | 3,32% 12 diciembre 12/12/15 A.lLA.F.
17/05/06 66.801.000 | 3,70% 15 diciembre 17/05/16 A.lLA.F.
27/03/08 95.326.000 | 4,85% 15 diciembre 27/03/18 A.lLAF.
31/05/11 66.111.000 | 6,00% 15 diciembre 31/05/21 A.LAF.
16/05/12 | 180.303.600 | 5,75% 15 diciembre 16/05/22 A.lLAF.
26/06/13 | 193.000.000 | 5,20% 15 diciembre 26/06/23 A.lLAF.
01/04/14 | 400.000.000 | 4,75% 15 diciembre 01/04/20 A.lLAF.
TOTAL 1.064.992.600

6.3. Entidades intermediarias de la negociacion secundaria. Términos de su
compromiso

El Emisor ha formalizado con la entidad Bankia, S.A., un contrato de compromiso de liquidez,
exclusivamente para las obligaciones amparadas por el presente Folleto. A continuacion se
describen las principales caracteristicas del mencionado contrato:

1. La Entidad de Liguidez asume el compromiso de dotar de liquidez a los Valores en el Mercado
A.lLA.F. de Renta Fija, a través de la plataforma SEND, comunicandole a éste tal extremo, para su
inscripcion en el Registro de Entidades que prestan este servicio.

2. La Entidad de Liquidez se compromete a dotar de liquidez a los Valores, al menos, desde las
9:00 horas hasta las 16:30 horas de cada sesidon de negociacion, mediante la introduccion de
ordenes vinculantes de compra y venta sobre los Valores en la plataforma electronica multilateral
SEND del referido Mercado, de conformidad con las siguientes reglas:

2.1 El volumen minimo de cada orden de compra y venta introducida por la Entidad de
Ligquidez sera de 25.000 Euros.

2.2 La diferencia entre los precios de oferta y demanda cotizados por la Entidad de Liquidez,
en términos de T.1.R., no sera superior al diez por ciento (10%) de la T.I.R. correspondiente a
la demanda, con un maximo de cincuenta (50) puntos basicos en los mismos términos y
nunca sera superior al tres por ciento (3%) en términos del precio correspondiente a la oferta.
El calculo de la T.I.R. se realizara conforme a los estandares de mercado en cada momento.

2.3 En casos de alteracion extraordinaria de las circunstancias de mercado, la Entidad de
Liquidez podréa cotizar precios de oferta y demanda cuya diferencia no se ajuste a lo
establecido en el punto 2.2, de acuerdo con la normativa establecida en el Mercado A.l.A.F.
de Renta Fija, en la plataforma SEND, para este supuesto.

2.4 Cuando la Entidad de Liquidez no disponga de valores que le permitan cotizar precio de
venta, el precio de compra cotizado reflejard, al menos, el valor razonable y podra tomar
como referencia el precio de cierre del valor en la Ultima sesion en la que éste se haya
negociado.

3. La Entidad de Liquidez podra exonerarse de sus compromisos de dotar liquidez a los Valores
asumidos en este contrato, en los siguientes supuestos:

3.1. Cuando el valor nominal de los Valores que mantenga en su cuenta propia, adquiridos
directamente en el mercado en cumplimiento de su actuacion como entidad de liquidez, sea
superior al 10% del importe nominal vivo de la Emision.

3.2. Ante cambios en las circunstancias estatutarias, legales o econdmicas que afecten
sustancial y negativamente a los Valores o al Emisor.
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3.3. Cuando se aprecie de forma determinante una disminucién significativa de la solvencia
del Emisor o capacidad de pago de sus obligaciones. A estos efectos, una disminucién
inferior a dos niveles en la calificacion crediticia del Emisor no se considerara una disminucion
de la solvencia o capacidad de pago de sus obligaciones.

3.4. Ante supuestos de fuerza mayor que hiciera excepcionalmente gravoso el cumplimiento
del Contrato.

La Entidad de Liquidez se obliga a reanudar el cumplimiento de sus compromisos de dotar liquidez
a los Valores cuando las causas que hayan motivado su exoneracion hayan desaparecido.

4. La Entidad de Liquidez comunicara al Organismo Rector del Mercado A.l.A.F. de Renta Fija las
causas que dan lugar a su exoneracién temporal, indicando la fecha y hora en la que causara
efecto. Del mismo modo, la Entidad de Liquidez le comunicara la fecha y hora a partir de la cual
reanudara el citado cumplimiento que ser& obligatorio cuando dichas causas hayan desaparecido.
También se comunicara hecho relevante a C.N.M.V.

5. La Entidad de Liquidez informard al Emisor inmediatamente de las incidencias o noticias que
lleguen a su conocimiento que afecten a la negociacion de los Valores.

6. El compromiso de liquidez surtird efectos desde el dia en que los Valores sean admitidos a
cotizacion en el Mercado A.l.A.F. de Renta Fija, a través de la plataforma SEND, y tendra la misma
duracién que la vida de los valores.

7. INFORMACION ADICIONAL

7.1. Asesores relacionados con la emisién. Declaracion de capacidad

No aplicable

7.2. Informacion de la Nota de Valores auditada o revisada por los auditores

No aplicable

7.3. Informe de experto independiente incluido en la Nota de Valores

Para evaluar si las condiciones financieras de la emisién se adecutan a las condiciones de mercado,
el Emisor ha solicitado la opiniébn de un experto independiente. El informe emitido en fecha 6 de
noviembre de 2015 por el experto se acompafia como Anexo al presente Folleto. Analistas

Financieros Internacionales (AFI) ha autorizado la difusién de dicho informe.

7.4. Confirmacion de que lainformacidén que proviene de terceros se hareproducido
con exactitud, sin omitir ningln hecho que haria que lainformacion reproducida
resultara inexacta o engafosa

No aplicable
7.5. Ratings

Los valores incluidos en la presente Nota de Valores no tienen asignadas calificaciones (“ratings”)
por las agencias de calificacion de riesgo crediticio.

AUDASA no tiene asignada calificaciones por las agencias de calificacién de riesgo crediticio.

ENA no tiene asignada calificaciones por las agencias de calificacion de riesgo crediticio.
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IV. INFORMACION DEL EMISOR

1. PERSONAS RESPONSABLES

Ver Apartado Il de la Nota de Valores, 1. Personas responsables.
2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1. Nombre y direccion de los auditores del emisor

Las cuentas anuales y el informe de gestidn correspondientes a los ejercicios 2013 y 2014 han sido
auditados por KPMG Auditores, S.L con domicilio social en Madrid, Edificio Torre Europa, Paseo de
la Castellana 95, inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el nimero S0702.

2.2. Renuncia de los auditores de sus funciones

Los auditores no han renunciado ni han sido apartados de sus funciones durante el periodo
cubierto por la informacion financiera histérica auditada a que hace referencia el presente Folleto.

3. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1. Informacion financiera histérica seleccionada del emisor

. % VARIACION

(miles de euros) 2014 2013 2014/2013
Ingresos de peaje 127.750 125.218 2,02%
Total ingresos de explotacion 128.980 127.014 1,55%
EBITDA 104.883 102.265 2,56%
Amortizacion (32.728) (32.881) (0,47%)
Resultado de explotacion 68.120 67.397 1,07%
Resultado financiero (27.102) (25.461) 6,45%
Resultado neto 28.518 29.355 (2,85%)
Total activo 1.640.294 1.386.740 18,28%
Deuda financiera neta 764.422 771.322 (0,89%)
Deuda financiera neta/ EBITDA 7,3x 7,5x (2,67%)
Ratio de apalancamiento (Deuda
financiera neta/Deuda financiera 63,81% 64,62% (1,25%)
neta+Fondos Propios)
RoA (Beneficio neto/Total activo) 1,74% 2,12% (17,92%)
Fondos Propios 433.477 422.314 2,64%
Capital Social 195.918 195.918 0%
RoE (Beneficio neto/Fondos Propios) 6,58% 6,95% (5,32%)

Se calcula la deuda financiera como el importe de las deudas corrientes y no corrientes con
entidades de crédito y obligaciones y otros valores negociables.

Se calcula la deuda financiera neta como la deuda financiera menos el efectivo y otros activos
liquidos equivalentes. Su célculo para los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:
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(importes en miles de euros)

Efectivo y otros
AfO Deuda flneinmera Deuda financiera actlvgs liquidos
neta= equivalentes
2014 764.422 1.026.918 262.496
2013 771.322 773.251 1.929

Se calcula el EBITDA como la cantidad correspondiente al Resultado de Explotacion de la cuenta
de Pérdidas y Ganancias referida a una fecha, a la que se suman las cantidades correspondientes
a la amortizacion de su inmovilizado, la dotacién a la provisién por actuaciones de reposicién y gran
reparacion, las pérdidas, deterioro y variacion de las provisiones por operaciones comerciales y el
deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado. Su célculo para los ejercicios 2014 y 2013

es el siguiente:

(importes en miles de euros)

+ Dotacion provision
- Resultado + Amortizacion actuaciones reposicion, gran
Afo EBITDA= explotacion inmovilizado reparacion, pérdidas y
enajenaciones
2014 104.883 68.120 32.728 4.035
2013 102.265 67.397 32.881 1.987

3.2. Informacion financiera intermedia no auditada seleccionada del emisor

% VARIACION JUN

(miles de euros) JUN-2015 JUN-2014 2015/JUN 2014
Ingresos de peaje 62.269 59.101 5,36%
Total ingresos de explotacion 63.120 59.690 5,75%
EBITDA 51.435 47.906 7,37%
Amortizacion (16.218) (16.318) (0,61%)
Resultado de explotacion 34.690 29.055 19,39%
Resultado financiero (14.576) (14.932) (2,38%)
Resultado neto 14.482 9.886 46,49%
Total activo 1.671.294 1.643.412 1,70%
Deuda financiera neta 771.082 775.094 0,51%
Deuda financiera neta/ EBITDA 15,0x 16,2X (7,40%)
Ratio de apalancamiento (Deuda
financiera neta/Deuda financiera 65,37% 65,13% 0,37%
neta+Fondos Propios)
ROA (Beneficio neto/Total activo) 0,9% 0,6% 50,0%
Fondos Propios 408.441 414.846 (1,5%)
Capital Social 195.918 195.918 0%
RoE (Beneficio neto/Fondos Propios) 3,55% 2,38% 49,16%

El calculo de la deuda financiera neta para junio de 2014 y junio de 2015 es el siguiente:

(importes en miles de euros)

Deuda - Efectico y otros
Afo financiera : Deuc_la activos liquidos
_ financiera .
neta= equivalentes
Junio 2015 771.082 1.056.041 284.959
Junio 2014 775.094 1.044.539 269.445

El célculo del EBITDA para junio de 2014 y junio de 2015 es el siguiente:
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(importes en miles de euros)

+ + Dotacion provision actuaciones
Afo EBITDA= Resultaq,o Amortizacion | reposicion, gran reparacion,
explotacion . . - . .
inmovilizado | pérdidas y enajenaciones
Junio 2015 51.435 34.690 16.218 527
Junio 2014 47.906 29.055 16.318 2.533

4. FACTORES DE RIESGO

Ver Seccion Descripcion de Riesgos que puedan afectar a la Sociedad.
5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1. Historial y evolucion del emisor

5.1.1. Nombre legal y comercial del emisor

El Emisor es Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U., utiliza el nombre comercial de
AUDASA.

5.1.2. Lugar de registro del emisor y nimero de registro

La Sociedad esta inscrita en el Registro Mercantil de A Corufia, tomo 165 del archivo, libro 54 de la
seccion 32 de Sociedades, folio 38, hoja 476.

5.1.3. Fecha de Constitucién y periodo de actividad del emisor

La Sociedad fue constituida en escritura publica ante el notario de Santiago de Compostela, D.
lldefonso Sanchez Mera con fecha 16 de octubre de 1973 con el nUmero 2.600 de su protocolo.

La duracion de la Sociedad es la de la concesion administrativa y ésta finaliza el 18 de agosto del
afio 2048 segun la clausula decimosexta del Convenio aprobado en el articulo 1 del Real Decreto
173/2000, de 4 de febrero. La Sociedad quedara disuelta en la fecha de extincién de la Concesion.

5.1.4. Domicilio y personalidad juridica del emisor

El domicilio social del Emisor esta en A Corunia, ¢/ Alfredo Vicenti, 15.
Nuamero de teléfono: 981 14 89 14
Pais de constitucion: Espafa.

La forma juridica adoptada por Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U. desde su
constitucion ha sido la de Sociedad Anonima, rigiéndose por las normas aplicables a este tipo de
sociedades y por la legislacion especifica aplicable a las sociedades concesionarias de autopistas de
peaje, destacando las siguientes:

- Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio de 2010, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley de Sociedades de Capital.

- Ley 24/1988 de 28 julio, del Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores.

- Ley 8/1972 de 10 de mayo de construccion, conservacion y explotacién de autopistas en régimen
de concesion.

- Decreto 215/1973 de 25 de enero, por el que se aprueba el Pliego de Clausulas Generales para
la construccidn, conservacion y explotacion de autopistas en régimen de concesion.
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- Decreto 1955/1973 de 17 de agosto por el que se adjudica la concesion administrativa para la
construccién, conservacién y explotacion de la Autopista del Atlantico.

- Ley 13/1996 de 30 de diciembre de 1996, de medidas fiscales, administrativas y del orden social,
gue modifica determinados aspectos de la Ley 8/1972 de 10 de mayo, entre ellos, la ampliacién
del objeto social y del periodo concesional hasta un maximo de 75 afos.

- Real Decreto 173/2000, de 4 de febrero, por el que se aprueba el convenio entre la
Administracion Central del Estado y Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A., para
la construccion de un tramo de autopista de acceso norte a Ferrol por Fene, Neda y Narén y se
modifican determinados términos de la concesion que ostenta dicha sociedad.

- Real Decreto 1733/2011, de 18 de noviembre, por el que se aprueba el convenio entre la
Administracion General del Estado y Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A., por
el que se modifican determinados términos de la concesion para la ampliacion de capacidad de
diversos tramos de dicha autopista (Tramo Santiago Norte-Santiago Sur y enlace de Cangas-
enlace de Teis incluyendo el Puente de Rande).

Con motivo de lo previsto en el apartado dos del articulo 2° del Real Decreto 173/2000, de 4 de
febrero, por el que se elimina la referencia a que el capital de EMPRESA NACIONAL DE
AUTOPISTAS, S.A. sea, en todo momento, exclusivamente estatal, y, como consecuencia de la
privatizacion de esta Ultima, el accionista Unico de la Sociedad AUDASA deja de ser indirectamente
una Sociedad Estatal.

5.1.5. Acontecimientos recientes

No existen acontecimientos recientes, desde el ultimo cierre de la informacion financiera auditada
gue afecten a la solvencia del Emisor.

5.2. Actuaciones sobre la Infraestructura (Inversiones)
5.2.1. Descripcién de las actuaciones recientes

Las principales actuaciones realizadas por la Sociedad en el periodo 2013- 2014, se dan en el cuadro
a continuacion:

Actuaciones sobre. la % VARIACION

Infrae?rt]:itfé:;ugg élSrvoeSr)suones) 2014 2013 2014/2013
Acuerdo de concesidn en curso 12.143 515 2.257,9%
Otros inmovilizados 281 168 67,3%
Acuerdo de concesion en
explotacion (actuaciones de 2.547 1.509 68,8%
reposicion)

TOTAL 14.971 2.192 583%

El acuerdo de concesion suscrito por la sociedad concesionaria comprende la realizacion de las
siguientes actuaciones sobre sus infraestructuras:

¢ Mejoras o ampliaciones de capacidad

Las actuaciones de mejora o ampliacion de capacidad, se consideran como una nueva concesion,
siempre que las condiciones del acuerdo conlleven la compensacion de estas actuaciones mediante
la posibilidad de obtener mayores ingresos desde la fecha en que se lleven a cabo. En este caso, la
Sociedad procede al registro contable de estas actuaciones como un nuevo acuerdo de concesion
dentro de su inmovilizado intangible.
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e Actuaciones de reposicidén y gran reparacion

AUDASA esta supeditada al cumplimiento de ciertas obligaciones contractuales derivadas del
continuo desgaste de su infraestructura, tales como el mantenimiento de las mismas en un adecuado
estado de uso que permita que los servicios y actividades a los que aquellas sirven puedan ser
desarrollados adecuadamente, asi como de restablecimiento de unas condiciones determinadas
antes de su entrega a la Administracion concedente al término de su periodo concesional, lo cual se
contempla por la Sociedad en el desarrollo de sus programas de actuaciones de reposicion y gran
reparacion que tiene previsto ejecutar.

Las inversiones realizadas desde la fecha de los Ultimos estados financieros auditados hasta el 30 de
septiembre de 2015 han sido las siguientes:

INVERSION REALIZADA desde el 31-12-2014 al 30-09-2015

Acuerdo de concesién en curso 30.057
Acuerdo de concesién en explotacion (actuaciones de reposicion) 402
Otros inmovilizados 120
TOTAL 30.579

Las inversiones incluidas dentro de Acuerdo de concesion en curso son principalmente las derivadas
de las obras de ampliacion de capacidad de la autopista derivadas del Real Decreto n® 1733/2011,
de 18 de noviembre, (BOE n° 283, de fecha 24 de noviembre de 2011) por el que se aprobd el
convenio entre la Administracion General del Estado y Autopistas del Atlantico, C.E.S.A. Conforme
a lo regulado en el citado convenio, AUDASA construira, conservara y explotara, dentro de la
concesién de la que es titular, la ampliacion del tramo Santiago Norte-Santiago Sur y del tramo
enlace de Cangas-enlace de Teis, incluyendo la ampliacion de capacidad del Puente de Rande.
Como compensacion a las citadas actuaciones y del mayor coste de conservacion de la autopista
el convenio establece un incremento extraordinario de tarifas.

Las inversiones en reposicion y en otros inmovilizados son las precisas para garantizar la adecuada
prestacion de los servicios que constituyen su objeto social.

5.2.2. Actuaciones previstas sobre la infraestructura

Las principales actuaciones (inversiones) previstas realizar en 2015 son las siguientes (datos en
miles de euros):

INVERSION 2015
Acuerdo de concesion en curso 52.929
Acuerdo de concesion en explotacion (actuaciones de reposicion) 2.442
Otros inmovilizados 231
TOTAL 55.602

El importe previsto en acuerdo de concesion en curso, en 2015, se corresponde al convenio relativo
a la ampliacion de capacidad de la autopista derivado del Real Decreto n® 1733/2011, de 18 de
noviembre, (BOE n° 283, de fecha 24 de noviembre de 2011) por el que se aprobé el convenio
entre la Administracion General del Estado y Autopistas del Atlantico, C.E.S.A.

El objeto de dicho convenio es la ampliacién de la capacidad de la Autopista en los siguientes
tramos: Santiago Norte-Santiago Sur y enlace de Cangas—enlace de Teis (incluye el Puente de
Rande). Las obras y trabajos para la ejecucion de la ampliacion comprenden varios ejercicios. El
consejo de administracion de la Sociedad de fecha 18 de diciembre de 2014 adjudicé las obras, ese
mismo mes de diciembre se firmaron los respectivos contratos con las empresas adjudicatarias,
habiendo comenzado las obras de ejecucion en febrero de 2015. Las partidas asignadas a este
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proyecto para el afio 2015 abarcan estudios y proyectos, expropiaciones y reposicion de servicios,
ejecucion y direccion de obra y gastos generales, de administracion y financieros intercalares.

El citado convenio establece que AUDASA construira, conservara y explotara las obras objeto de la
ampliacion integramente a su cargo, siendo el plazo maximo de construcciéon recogido en dicho
convenio de 36 meses y el coste estimado de las obras de 300 millones de euros, si bien tanto el
plazo como el importe finalmente adjudicados son inferiores a los recogidos en el referido convenio.
Como sistema de compensacion por la inversion a realizar se establece un incremento extraordinario
de tarifas del 1% anual acumulativo a partir del afio siguiente a aquel en que finalicen las obras de
ampliacién de capacidad y hasta que se alcance el equilibrio concesional. AUDASA dispone de los
recursos financieros necesarios para la realizacion de las obras de ampliacion, los cuales los obtuvo
mediante la emisién de obligaciones fiscalmente bonificadas realizada en el afio 2014.

Las inversiones en reposicién y en otros inmovilizados son las precisas para garantizar la adecuada
prestacion de los servicios que constituyen su objeto social y se concretan en actuaciones en
tlneles y estructuras, firmes, barreras y sefializacion.

5.2.3. Fuentes previstas de fondos

Las actuaciones sobre la infraestructura, autopista en explotacion, descritas en el apartado anterior
esta previsto atenderlas mediante los ingresos de explotacién del ejercicio 2015 conforme a los
presupuestos sociales.

La Sociedad tiene que presentar de forma anual a la Delegacion del Gobierno en las Sociedades
Concesionarias de Autopistas Nacionales de Peaje su plan de financiacion para el ejercicio. Previo
informe de la Delegacion de Gobierno, la Secretaria General del Tesoro y Politica Financiera
autoriza, en su caso, la obtencion de financiacién en el ejercicio de que se trate. AUDASA obtuvo el
pasado 25 de febrero de 2015 la autorizacion por parte de la Secretaria General del Tesoro y Politica
Financiera para la obtencion de la financiacién necesaria para atender a sus necesidades financieras
en el ejercicio 2015.

6. DESCRIPCION DE LA EMPRESA
6.1. Actividades principales

La actividad principal de la Sociedad es la explotacién de la autopista de peaje entre las localidades
de El Ferrol y Tuy (frontera portuguesa). Asimismo, la Sociedad recibe ingresos por la concesion
otorgada para la explotacion de las areas de servicio situadas en la autopista.

1. Explotacién de la autopista de peaje

Las caracteristicas de la concesion administrativa para la construccion, conservacion y explotacion de
la Autopista del Atlantico se definen en el Decreto 1955/1973 de 17 de agosto por el que se adjudica
la concesion. La Sociedad se constituyd como sociedad anénima el 16 de octubre de 1973. El
recorrido de la autopista es de 219,6 Km., extendiéndose desde El Ferrol a Tuy en la frontera
Portuguesa. AUDASA constituye el eje vertebrador norte-sur de la Comunidad Autbnoma de Galicia,
siendo la principal via de gran capacidad de Galicia y eje fundamental de soporte de la movilidad
interregional e intermetropolitana, al unir cinco de los siete nucleos de poblacién més importantes de
Galicia. Su ambito de influencia directa alcanza a una poblacién cercana al millén y medio de
habitantes.

El plazo de la concesion vence el 18 de agosto de 2048, fecha en que la Sociedad se entendera
disuelta de pleno derecho y la autopista revertird al Estado.

Mediante Real Decreto 173/2000, de 4 de febrero, se aprobd el convenio entre la Administracion
General del Estado y la Sociedad, en el que, entre otros aspectos, se incorpord a la concesion a
todos los efectos el tramo Fene-Ferrol, se amplié el periodo concesional en 25 afios, hasta el afio
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2048, los peajes contractuales quedaron reducidos en su cuantia a los que en ese momento se
estaban aplicando y se establece la gratuidad para los recorridos internos de los tramos Fene-Ferrol y
Vigo-Teis-Puxeiros.

En el mes de mayo de 2000 fueron abiertos al tréfico los tramos Fene-Guisamo y Rande-Puxeiros,
mientras que los tramos Acceso Norte a Ferrol por Fene, Neda y Nardn en el norte y Rebullén —
frontera Portuguesa en el sur, fueron abiertos en los dos Ultimos meses de 2003, con lo que se
concluye integramente la construccion de la Autopista del Atlantico AP-9 tanto en su trazado original
como en la ampliacién del tramo Fene-Ferrol y Rebull6n-Tuy.

La totalidad del capital social, representado por 32.598.600 acciones nominales ordinarias de 6,01
euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, 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 2014 la titularidad de las acciones de Ena Infraestructuras, S.A.U., es
ostentada por Enaitinere, S.A.U. quien, a su vez, pertenece a Itinere Infraestructuras, S.A., sociedad
gue gestiona varias autopistas de peaje localizadas en Espafia, siendo uno de los principales grupos
de infraestructuras de autopistas. A la fecha de inscripcion de este documento el capital social y su
titularidad no ha variado respecto a lo reflejado en los estados financieros auditados al 31 de
diciembre de 2014.

La evolucion del trafico en la autopista, medido en términos de intensidad media diaria (IMD) respecto
a la evolucién de la IMD del sector en los ultimos 5 afios ha sido el siguiente:

N % Variac. % Variac. % Variac. % Variac. % Variac.
ANO 2009 2010 10/09 2011 11/10 2012 12111 2013 13112 2014 )
AUDASA 24.143 23.912 (0,9%) 22.359 (6,5%) 19.568 (12,5%) 18.309 (6,5%) 18.330 0,11%
MEDIA
SECTOR(") 18.642 17.954 (3,7%) 16.740 (6,8%) 14.857 (11,4%) 13.988 (5,9%) 14.158 1,21%

(*) Datos obtenidos de ASETA (Asociacion de Sociedades Espafiolas Concesionarias de Autopistas, Tuneles, Puentes y
Vias de Peaje).

La actividad a lo largo del ejercicio 2014 ha comenzado a mostrar indicios de recuperacion de los
niveles de tréfico, tras varios afios de evolucion negativa, como consecuencia de la adversa situacion
economica.

En los nueve primeros meses del afio 2015 la IMD ha sido de 19.496 vehiculos, lo que supone un
incremento del 5,10% respecto al mismo periodo del afio anterior.

Del total de trafico de la autopista en el ejercicio 2014, un 8,4% se corresponde a vehiculos pesados
y un 91,6% a turismos.

Del total de los ingresos de peaje, aproximadamente un 26% provienen de cobro en efectivo, un 20%
de los cobros mediante tarjetas de crédito y débito, un 48% del cobro mediante telepeaje y el resto a
cobros de las Administraciones. La autopista admite como medio de pago multiples tarjetas, entre
ellas Visa, Red 6000, Solred, CEPSA, etc., y el sistema de telepeaje, que consiste en que aquellos
usuarios que cuentan con un dispositivo electronico en su vehiculo pueden abonar el transito sin
necesidad de detener el vehiculo.

En aplicacion del procedimiento de revision de tarifas y peajes en las autopistas de titularidad de la
Administracion del Estado, establecido en la Ley 14/2000 de 29 de diciembre, con efectos 1 de enero
de 2014, se autoriz6 la revision de los peajes a aplicar, 1o que supuso un incremento del 1,92%. Con
efectos 1 de enero de 2015 la revision de tarifas a aplicar ha sido del 0,01%.

Con fecha 23 de diciembre de 2010, se publico la Orden/3362/2010, por la que se aprueban las
normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de
infraestructuras publicas, que entré en vigor el dia 1 de enero de 2011 y es de aplicacion obligatoria
para los ejercicios econdmicos iniciados a partir de dicha fecha. Dicha normativa ha permitido
esclarecer el tratamiento de aspectos especificos propios de las Sociedades Concesionarias y
armonizar dicho tratamiento con el de la normativa contable europea.
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AUDASA aplica, como forma de politica comercial, un descuento del 25% en el importe del peaje
correspondiente al viaje de retorno realizado en el mismo dia laborable por usuarios de vehiculos
ligeros que abonen el peaje mediante el sistema denominado peaje dinamico o telepeaje.

El Real Decreto 633/2006, de 19 de mayo, recoge la supresiéon del cobro directamente a los usuarios
del peaje correspondiente a los recorridos O Morrazo-Vigo y A Corufia-A Barcala e inversos. Los
importes resultantes de aplicar a los transitos las tarifas de peaje vigentes (impuesto sobre el valor
afiadido incluido), son asumidos al 50% por la Administracion General del Estado y la Xunta de
Galicia. El total de los ingresos registrados por este concepto durante 2014, ascendieron a 10.447
miles de euros.

Con fecha 12 de febrero de 2013 se publicé el Real Decreto 104/2013, de 8 de febrero, por el que se
aprueba el convenio entre la Administracion General del Estado y AUDASA, por el que se modifican,
en aras del interés publico para la mejora del tréfico actual entre las ciudades de Pontevedra y Vigo y
de la funcionalidad de la autopista, determinados términos de la concesion en materia de tarifas y
peajes. A este respecto, se ha acordado la aplicacién de una bonificacién por habitualidad a los
vehiculos ligeros en los trayectos Pontevedra-Vigo, Pontevedra-Morrazo, Pontevedra-Vilaboa y
Rande-Vigo vy viceversas, que abonen el peaje mediante el sistema de peaje dindmico o telepeaje y
gue cumplan las condiciones que, a estos efectos, se establecen en el citado convenio. De acuerdo
con los términos establecidos en dicho convenio, el importe bonificado serd objeto de reequilibrio
econdémico-financiero, mediante la aprobacion, en su caso, de las oportunas actualizaciones
extraordinarias de tarifas.

2. Areas de Servicio

Existen cinco areas de servicio en la autopista: El Burgo en el tramo A Barcala-A Corufia, Ameixeira
en el tramo Cecebre-Ordenes, San Simén entre Pontevedra y Vigo, Compostela entre Santiago y
Padron y El Salnés. En diciembre de 1998, la sociedad vendié a Areas, S.A. la totalidad de las
acciones de Servicios de Autopistas y Autovias, S.A. (sociedad cuyo capital pertenecia integramente
a AUDASA), la cual se dedica a la explotacion de las estaciones de servicio situadas en la autopista,
mediante cesion de la explotacion, abanderamiento y suministros de las estaciones de servicio y
tiendas a ellas anejas, durante la vigencia del contrato inicial, es decir, hasta el 18 de agosto de 2023.

AUDASA recibe de Areas, S.A. un canon anual durante la vigencia del contrato (hasta el afio 2023),
en el ejercicio 2014 el importe ascendi6 166,1 miles de euros. En el momento de finalizacion del
contrato con Areas, S.A., AUDASA continuard explotando dichas &reas de servicio, bien
directamente, o bien a través de terceros como sucede en la actualidad.

6.2. Mercados principales

La actividad del Emisor se desarrolla en la regién en la que se sitla la autopista de peaje objeto de
explotacién, es decir, en la Comunidad Auténoma de Galicia.

6.3. Base de cualquier declaracién efectuada por el Emisor relativa a su posicion
competitiva

El Emisor ha optado por no hacer ninguna declaracion en el presente Folleto en relacion a su
posicién competitiva.
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7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1. Descripcién del Grupo

La Sociedad pertenece a un grupo de sociedades, en los términos previstos en el articulo 42 del
Cdédigo de Comercio, cuya sociedad dominante es Itinere Infraestructuras, S.A., con domicilio social
en Bilbao quien, a su vez, pertenece a otro grupo, cuya dominante Ultima en Espafia es Arecibo
Servicios y Gestiones, S.L., con domicilio social en Bilbao y constituida con fecha 27 de abril de
20009.

En el grafico que se muestra a continuacion se puede ver la dependencia de AUDASA a la fecha
de registro del presente Folleto:

|PEAR|LUXEMBOURG)

INVESTMENT, S,A.R‘L| | KUTKABANK, S.A ‘

68,75% 31,25%,

ABANCA CORPORACION INDUSTRIAL Y

|AREC|BO SERVICIOS Y GESTIONES S,L.l | SACYR, S.A. I I EMPRESARIAL S.L.U.

| | LIBERBANK CAPITAL, S.A. | |FONDOS CASERI | MINORISTAS | I AUTOCARTERA

54,199 15,51% 23,81% 5,81% 0,52% 0,15% 0,019

100%

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.

100%

ENAITINERE, S.A.U.

1009

ENAINFRAESTRUCTURAS, S.A.U.

1009

AUTOPISTAS DEL ATLANTICO,
CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A.U.

7.2. Dependencia de otras entidades del Grupo

En el apartado 7.1. se detalla la dependencia de AUDASA dentro de Itinere Infraestructuras, S.A.

8. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

8.1. Declaracion de que no ha habido ningin cambio en las perspectivas del emisor
desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados.

Desde el 31 de diciembre de 2014 no ha habido ningin cambio relevante que condicione las
perspectivas de AUDASA.
8.2. Informacién sobre cualquier hecho que pueda tener una incidencia importante en

las perspectivas del emisor

No procede
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9. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

No se incluyen previsiones o estimaciones de beneficios.

10. ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION

10.1. Miembros de los 6rganos administrativos, de gestion y de supervision

Miembros del 6rgano de administracion a la fecha de inscripcion del presente Folleto.

Consejero Fecha ultimo Carécter Nombramiento a propuesta
nombramiento del cargo de:

Presidente
D. Juan Carlos Lopez Verdejo 22-06-15 Dominical Ena Infraestructuras, S.A.U.
Consejeros:
Arecibo Servicios y Gestiones, S.L.,
representada por D. Antonio Herrera
Bustamante 22-06-15 Dominical Ena Infraestructuras, S.A.U.
D. José Alberto Diaz Pefia 22-06-15 Dominical Ena Infraestructuras, S.A.U.
D. Alberto Jiménez Ortiz 22-06-15 Dominical Ena Infraestructuras, S.A.U.
D. Ricardo Lence Moreno 22-06-15 Dominical Ena Infraestructuras, S.A.U.
D. José Puelles Gallo 22-06-15 Dominical Ena Infraestructuras, S.A.U.
ENAITINERE, S.A.U.
(Representada por D. Francisco
Javier Pérez Gracia) 22-06-15 Dominical Ena Infraestructuras, S.A.U.

Secretario (no Consejero)
D. Jose Luis Gonzalez Carazo

El domicilio profesional de los miembros del Consejo es el siguiente:

- Arecibo Servicios y Gestiones, S.L: Calle Capuchinos de Basurto 6, planta 4, 48013 Bilbao.
- El resto de miembros del Consejo tiene su domicilio profesional en Plaza Carlos Trias Bertran,
n° 7, planta 3. 28020 Madrid.

Algunos consejeros ostentan cargos directivos en otras sociedades o forman parte de otros
Consejos de Administracion como se detalla en el cuadro que aparece a continuacion:

Consejero

Cargos o consejos de los que forma parte

D. Juan Carlos Lépez -
Verdejo -

Director de Operaciones de lItinere Infraestructuras, S.A.

Consejero de Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U.
Presidente de Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia,
Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U.

Consejero de Autopistas de Navarra, S.A.

Consejero de AP-1 Europistas Concesionaria del Estado, S.A.U.
Consejero de Ena Infraestructuras, S.A.U.

Persona fisica representante de Itinere Infraestructuras, S.A. en
Autopista Central Gallega, Concesionaria Espafiola, S.A. y en Tacel
Inversiones, S.A.

Consejero de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.
(Presidente)

Consejero de Gestion de Infraestructuras de Bizkaia-Bizkaiko
Azpiegituren Kudeaketa, S.A.

Arecibo Servicios y -
Gestiones, S.L. -

Consejero de lItinere Infraestructuras, S.A.

Consejero de Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U.
Consejero de Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia,
Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U.

Consejero de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.
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D. Antonio Herrera
Bustamante

Persona fisica que representa a Arecibo Servicios y Gestiones, S.L. en
Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia, Concesionaria de la
Xunta de Galicia, S.A.U., Autopista Concesionaria Astur- Leonesa,
S.A.U., y Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.
Consejero de lItinere Infraestructuras, S.A.

Consejero de Autopistas de Navarra, S.A.

Consejero de AP-1 Europistas Concesionaria del Estado, S.A.U.
Consejero de Gestion de Infraestructuras de Bizkaia-Bizkaiko
Azpiegituren Kudeaketa, S.A.

D. José Alberto Diaz Pefia

Director Financiero de Ena Infraestructuras, S.A.

Consejero de Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U.

Consejero de Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia
Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U.

Consejero de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.

D. Alberto Jiménez Ortiz

Director de Desarrollo Corporativo de Itinere Infraestructuras, S.A.
Consejero de Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U.

Consejero de Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia
Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U.

Consejero de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.
Consejero de AP-1 Europistas Concesionaria del Estado, S.A.U.
Consejero de Gestion de Infraestructuras de Bizkaia-Bizkaiko
Azpiegituren Kudeaketa, S .A.

Consejero de Autopistas de Navarra, S.A.

D. Ricardo Lence Moreno

Vicesecretario no Consejero de Itinere Infraestructuras, S.A.

Consejero de Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia
Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U.

Consejero de Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U.

Consejero de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.
Administrador mancomunado en Enaitinere, S.A.U.

Director de Administracién, Planificacion, y Control de Ena
Infraestructuras, S.A.

D. José Puelles Gallo

Director de Finanzas de Itinere Infraestructuras, S.A.

Consejero de Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia,
Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U.

Consejero en Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U.
Administrador mancomunado en Enaitinere, S.A.U.

Consejero de Ena Infraestructuras, S.A.U.

Consejero de Autopistas de Navarra, S.A.

Consejero de AP-1 Europistas Concesionaria del Estado. S.A.U.
Consejero de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.
Consejero de Gestion de Infraestructuras de Bizkaia-Bizkaiko
Azpiegituren Kudeaketa, S.A.

ENAITINERE,S.A.U.
(representada por D.
Francisco Javier Pérez
Gracia

Consejero de Autopista Concesionaria Astur-Leonesa,
S.A.U.(Presidente)

Consejero de Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia,
Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U.

Consejero de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.
Consejero de AP-1 Europistas Concesionaria del Estado. S.A.U.
(Presidente)
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D. Francisco Javier Pérez
Gracia

Consejero Delegado de Itinere Infraestructuras, S.A.

Persona fisica que representa a Ena Infraestructuras, S.A.U a través de
Enaitinere, S.A.U en los consejos de administracion de: Autoestradas
de Galicia, Autopistas de Galicia, Concesionaria de la Xunta de Galicia,
S.A.U, Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U. (Presidente), y
Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.

Consejero en Autopistas de Navarra, S.A.

Administrador mancomunado de Enaitinere, S.A.U.

Persona fisica que representa a Enaitinere, S.A.U. como Presidente en
el Consejo de AP-1 Europistas. C.E.S.A.U.

Presidente del Consejo de Administracion de Ena Infraestructuras,
S.A.U.

D. José Luis Gonzalez
Carazo

Secretario no consejero de Itinere Infraestructuras, S.A.

Secretario no consejero de Autopista Concesionaria Astur-Leonesa,
S.AU.

Secretario no consejero de Ena Infraestructuras, S.A.U.

Secretario no consejero de Autopistas de Navarra, S.A.

Secretario no consejero de Autoestradas de Galicia, Autopistas de
Galicia, Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U.

Secretario no consejero de AP-1 Europistas Concesionaria del Estado,
S.AU.

Secretario no consejero de Enaitinere, S.A.U.

Secretario no consejero Gestion de Infraestructuras de Bizkaia-Bizkaiko
Azpiegituren Kudeaketa, S.A.

Secretario no consejero de Autopistas del Atlantico, Concesionaria
Espafiola, S.A.U.

El Consejo de Administracién es el Unico érgano administrativo de la sociedad, no existiendo
Comision Ejecutiva. La sociedad tiene un Comité de Auditoria cuya composicién se detalla en el

apartado 11.1.

Organos de gestién

Los principales directivos de la sociedad son los siguientes:

Nombre Cargo en el Emisor

D. Andrés Muntaner Pedrosa Director General

D. Constantino Castro Campos | Director de Explotacion

D2, Maria Pillado Mosquera Directora de Administraciéon

El domicilio profesional de los directivos recogidos en el cuadro anterior coincide con el del Emisor,
A Coruiia, c/ Alfredo Vicenti, 15.

10.2. Conflictos de intereses de los Organos administrativos, de gestiéon y de

supervision

Los miembros del Consejo de Administracion y demas personas que asumen la gestién de la
Sociedad al nivel mas elevado no han participado, ni participan en transacciones inhabituales y
relevantes de la Sociedad. Se aplica el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital.
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11. PRACTICAS DE GESTION
11.1. Comité de Auditoria, de Nombramientos y Retribuciones

El Comité de Auditoria de la Sociedad esta compuesto, exclusivamente, por consejeros no ejecutivos
nombrados por el consejo de administracion, todos los cuales tienen conocimientos en materia de
contabilidad y algunos de ellos en materia de auditoria. AUDASA es una sociedad unipersonal y no
cotizada, por ello, entiende que no precisa tener consejeros independientes, que velen por los
intereses de los socios minoritarios al no existir estos. Por esta razon no se pueden nombrar
miembros del Comité de Auditoria a consejeros independientes y tampoco puede ser presidente del
mismo un consejero de esta clase. EI Comité de Auditoria esta formado los Consejeros: D. José
Puelles Gallo, D. Ricardo Lence Moreno y Arecibo Servicios y Gestiones, S.L. El Presidente del
Comité de Auditoria es Arecibo Servicios y Gestiones, S.L y el Secretario es D. Jose Luis Gonzélez
Carazo, quienes aceptaron sus cargos, tomaron posesion de los mismos y declararon no hallarse
incursos en causa alguna de incompatibilidad o prohibicion legal para su desempenio.

Todos los miembros del Comité de Auditoria tienen los conocimientos técnicos pertinentes en
relacién con la actividad de AUDASA, y deben ser sustituidos, como maximo cada cuatro afios.

El Presidente del Comité de Auditoria deberd ser sustituido, como méaximo, cada cuatro afios,
pudiendo ser reelegido una vez transcurrido un plazo de un afio desde su cese.

El Comité de Auditoria estard compuesto por un minimo de tres (3) y un maximo de cinco (5)
miembros. La determinacion de su nimero corresponde al Consejo de Administracion.

El Comité de Auditoria se reunira previa convocatoria de su Presidente, o de quien haga sus veces,
a su iniciativa o a peticion de, al menos, dos (2) miembros de aquél. No sera necesaria
convocatoria previa del Comité para que éste se reuna, si, hallandose presentes todos sus
componentes, decidiesen, por unanimidad, celebrar la reunion.

La convocatoria del Comité, salvo en casos de urgencia apreciada por su Presidente, se cursara
por el Secretario, al menos, con cuarenta y ocho (48) horas de antelacion, fijando el orden del dia
de los asuntos a tratar.

El Comité de Auditoria quedara validamente constituido cuando concurran a la reunién, presentes o
representados por otro miembro del citado Comité, la mitad mas uno de sus componentes. La
representacion se conferira mediante carta dirigida al Presidente del Comité.

En los supuestos de vacante, ausencia, enfermedad o impedimento legitimo del Presidente, hara
sus veces el miembro el Comité de Auditoria de mayor edad.

En las reuniones del Comité de Auditoria actuara de Secretario el que lo sea del Consejo de
Administracion. En su defecto, lo hara el Vicesecretario del referido 6rgano, si existiera tal cargo, o,
en caso contrario, el miembro del Comité de menor edad.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los miembros del Comité concurrentes a la
sesion. En caso de empate, decidira el voto personal del Presidente o de quien haga sus veces.

Las discusiones y acuerdos del Comité de Auditoria se llevaran a un libro de actas, las cuales
seran firmadas por el Presidente y el Secretario, 0, en su caso, por las personas que validamente
los sustituyan.

La facultad de certificar las actas de las reuniones del Comité de Auditoria y los acuerdos que se

adopten corresponde al Secretario o, en su caso, al Vicesecretario. Las certificaciones se emitiran
siempre con el Visto Bueno del Presidente o, en su caso, de quien haga sus veces.
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El Comité de Auditoria tendra las competencias que legalmente pudieran corresponderle (art. 529
guaterdecies de la Ley de Sociedades de Capital), entre ellas se establecen en los estatutos de la
Sociedad expresamente las siguientes:

a) Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los
accionistas en materias de su competencia.

b) Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General de
Accionistas, el nombramiento de los auditores externos a que se refiere el articulo 264 del
texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

c) Supervisar los servicios de auditoria interna en el caso de que exista dicho érgano dentro de
la organizacién empresarial.

d) Conocer el proceso de informacion financiera y los sistemas de control interno de la
Sociedad.

e) Relacionarse con los auditores externos para recibir informacion sobre aquellas cuestiones
que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas
con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras
comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas
de auditoria.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunién del 23 de octubre de 2015, en
cumplimiento de lo dispuesto en la Disposicion adicional novena de la Ley de Sociedades de
Capital, introducida por la Ley 34/2014 a constituido el Comité de Nombramientos y Retribuciones,
el cual es conforme al art.529 quindecies de la Ley de Sociedades de Capital.

El Comité de Nombramientos y Retribuciones de AUDASA est4 compuesto, exclusivamente, por
consejeros no ejecutivos nombrados por el Consejo de Administracion. Como se ha dicho
anteriormente, AUDASA es una sociedad unipersonal y no cotizada, por ello, entiende que no
precisa tener consejeros independientes, que velen por los intereses de los socios minoritarios. Por
esta razén no se puede nombrar miembros del Comité de Nombramientos y Retribuciones a
consejeros independientes y tampoco puede ser presidente de la misma un consejero de esta
clase. EI Comité esta formado por los siguientes miembros:

El Comité de Nombramientos y Retribuciones de AUDASA tiene un reglamento que establece el
numero de miembros de la misma y regula su funcionamiento, favoreciendo la independencia en el
ejercicio de sus funciones. Dicho Comité estda compuesto por Arecibo Servicios y Gestiones, S.L
(representado por D. Antonio Herrera Bustamante), D. José Puelles Gallo, y D. Juan Carlos Lopez
Verdejo. El Presidente de dicho Comité es Arecibo Servicios y Gestiones, S.L.

11.2. Gobierno Corporativo

AUDASA, cuyas acciones representativas de su capital social no cotizan, no estd sometida al
Cddigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas de junio de 2013 ni al Cadigo de
buen gobierno de las sociedades cotizadas de febrero de 2015.

12. ACCIONISTAS PRINCIPALES

12.1. Declaracién del emisor sobre si es directa o indirectamente propiedad de algun
accionista

El Unico accionista de la Sociedad es Ena Infraestructuras, S.A.U., titular del 100% de las acciones
representativas del capital social del Emisor. En el apartado 7.1 anterior se incluye un organigrama
donde se muestra la situacion de AUDASA dentro del Grupo ltinere.
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No existen preceptos dentro de los Estatutos de la Sociedad que supongan o puedan suponer
restriccion o limitacién a la adquisicion de acciones en la Sociedad

12.2. Descripcion de acuerdos cuya aplicacion pueda dar lugar a un cambio en el
control del emisor

La Sociedad no tiene conocimiento de ningln acuerdo cuya aplicacion pueda dar lugar en una
fecha ulterior a un cambio de control de Emisor.

13. INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL
EMISOR, POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

13.1. Informacioén financiera histérica

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 cada ejercicio y de los
resultados de la Sociedad, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.
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13.1.1. Balance

ACTIVO 2014 2013 % Variacion
(miles de euros) AUDITADO AUDITADO 2014/2013

ACTIVO NO CORRIENTE 1.360.547 1.363.479 (0,2%)
Inmovilizado Intagible 1.345.200 1.354.653 (0,7%)
Acuerdo de concesién, activo regulado 1.090.000 1.128.675 (3,4%)
Acuerdo de concesidn, activacion financiera 237.635 220.583 7,7%
Anticipos por acuerdo de concesién, activo regulado 17.442 5.298 229,2%
Otro inmovilizado intangible: Aplicaciones informéaticas 123 98 25,9%
Inmovilizado material 1.568 1.661 (5,6%)
Terrenos y construcciones 1.507 1.507 -
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 5.118 4,936 3,7%
Amortizaciébn acumulada (5.057) (4.781) 5,8%
Inversiones Financieras alargo plazo 6.281 2.779 126,0%
Instrumentos de patrimonio 12 12 -
Créditos a terceros 6.235 2.733 128,1%
Otros activos financieros 34 34 (0,4%)
Activos por Impuesto diferido 7.498 4.385 71,0%
ACTIVO CORRIENTE 279.747 23.261 1.102,6%
Existencias 358 245 46,1%
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 16.739 20.903 (19,9%)
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 3.356 2.988 12,3%
Empresas del grupo yasociadas, deudores 214 940 (77,2%)
Deudores varios 225 413 (45,6%)
Personal 50 50 0,8%
Otros créditos con las Administraciones Publicas 12.894 16.513 (21,9%)
Inversiones financieras a corto plazo 1 1 -
Periodificaciones a corto plazo 153 184 (16,9%)
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 262.496 1.929 13.508,3%
TOTAL ACTIVO 1.640.294 1.386.740 18,3%

La principal variacion entre ambos ejercicios se produce en la cuenta de Efectivo y otros activos
liquidos debido a que en el afio 2014 se captaron, mediante una emisiébn de obligaciones
fiscalmente bonificadas, 265,3 millones de euros al objeto de atender las obras de ampliacién de
capacidad de la autopista derivadas del Real Decreto n° 1733/2011, de 18 de noviembre, (BOE n°
283, de fecha 24 de noviembre de 2011) por el que se aprobd el convenio entre la Administracion
General del Estado y Autopistas del Atlantico, C.E.S.A. El citado importe permanece en la Sociedad
y se va aplicando al pago de las obras de ampliacion segun estas se desarrollan.

Al 31 de diciembre de 2014 el fondo de maniobra de la Sociedad es positivo en 179.500 miles de
euros (-148.262 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). Las razones de dicha evolucion entre
ambos ejercicios se fundamentan en el mayor importe de la cuenta de Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes, comentada anteriormente, y el menor importe en las Deudas a corto plazo.
Las Deudas a corto plazo se componen principalmente de los vencimientos deuda proximos, asi el
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cierre del ejercicio 2013 recoge el vencimiento en junio de 2014 de una emision de obligaciones
ascendente a 134,6 millones de euros (la cual fue refinanciada, a largo plazo, en dicha fecha),
mientras que el cierre del ejercicio 2014 comprende en el mencionado epigrafe el vencimiento de
una emision de obligaciones por 63,5 millones de euros.

PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2014 2013 % Variacion

(miles de euros) AUDITADO AUDITADO 2014/2013
PATRIMONIO NETO 500.984 486.210 3,0%
Fondos propios 433.477 422.314 2,6%
Capital 195.918 195.918 -
Reserva Legal 39.788 39.788 -
Otras reservas 169.253 169.253 -
Reservas revalorizaciéon 185.321 185.321 -
Reservas voluntarias (16.072) (16.072) -
Diferencias por redenominacion del capital en euros 4 4 (1,4%)
Resultado del ejercicio 28.518 29.355 (2,9%)
Dividendo a cuenta - (12.000) (100,0%)
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 67.507 63.895 5,7%
PASIVO NO CORRIENTE 1.039.063 729.007 42,5%
Provisiones a largo plazo 20.188 34.164 (40,9%)
Provisiones por actuaciones sobre la infraestructura 20.188 34.164 (40,9%)
Deudas a largo plazo 990.125 664.818 48,9%
Obligaciones y otros valores negociables 961.328 637.240 50,9%
Otros pasivos financieros 28.797 27577 4,4%
Deudas con empresas del grupo y asoc. a largo plazo - 1 (100,0%)
Pasivos por Impuesto diferido 22.553 27.384 (17,6%)
Periodificaciones a largo plazo 6.197 2.642 134,6%
PASIVO CORRIENTE 100.247 171.523 (41,6%)
Provisiones a corto plazo 18.176 2.989 508,2%
Provisiones por actuaciones sobre la infraestructura 18.176 2.989 508,2%
Deudas a corto plazo 65.590 136.011 (51,8%)
Obligaciones y otros valores negociables 65.590 136.011 (51,8%)
Deudas con empresas del grupo y asoc. a corto plazo 6.222 21.273 (70,8%)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 10.259 11.250 (8,8%)
Acreedores varios 9.046 10.147 (10,8%)
Personal 408 411 (0,9%)
Otras deudas con las Administraciones Publicas 804 691 16,3%
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 1.640.294 1.386.740 18,3%

La deuda financiera de la Sociedad est4 constituida por siete emisiones de obligaciones
fiscalmente bonificadas, por un monto total de 1.065 millones de euros, todas ellas a tipo de interés
fijo. Dichas emisiones son las siguientes:
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Emisién NEmIEL Cup6n | Amortizacion

(euros)
12/12/05 63.451.000 | 3,32% 12/12/15
17/05/06 66.801.000 | 3,70% 17/05/16
27/03/08 95.326.000 | 4,85% 27/03/18
31/05/11 66.111.000 | 6,00% 31/05/21
16/05/12 | 180.303.600 | 5,75% 16/05/22
26/06/13 | 193.000.000 | 5,20% 26/06/23
01/04/14 | 400.000.000 | 4,75% 01/04/20

TOTAL 1.064.992.600

El vencimiento de dichas emisiones de obligaciones se prevé inicial y principalmente atenderlas
mediante la emisién y puesta en circulacion de nuevas emisiones de obligaciones por iguales
importes. El amplio periodo concesional restante permite que las refinanciaciones de deuda se
puedan realizar sisteméaticamente. En los proyectos concesionales que no son financiados a
término, el riesgo queda mitigado al ser negocios con ingresos recurrentes, cash-flows crecientes y
periodos de concesién a plazos largos.

El principal objetivo de la politica de gestion de capital de la Sociedad consiste en garantizar una
estructura financiera basada en el cumplimiento de la normativa vigente en Espafia y con lo
establecido en el pliego de adjudicacion de la sociedad concesionaria.

El contrato de concesion establece un limite maximo de financiacion del activo concesional
mediante recursos ajenos del 90% de la inversion total en la autopista. Asimismo, el contrato de
concesion establece en un séxtuplo del capital social desembolsado la capacidad maxima para
emitir obligaciones. La Sociedad cumple con los limites regulados en su contrato de concesion.

Dentro de las deudas a Corto Plazo figura el vencimiento de una emision de obligaciones por

63.451 miles de euros nominales, la cual es objeto de refinanciacion mediante la emision amparada
por el presente Folleto.
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13.1.2. Cuenta de Pérdidas y Ganancias

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 2014 2013 % Variacion
(miles de euros) AUDITADO AUDITADO  2014/2013
Importe neto de la cifra de negocios 127.750 125.218 2,0%
Ingresos de peaje 127.750 125.218 2,0%
Trabajos realizados por la empresa para su activo 233 74 217,19%
Aprovisionamientos (242) (636) (62,0%)
Otros ingresos de explotacion 1.230 1.796 (31,5%)
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 1.230 1.796 (31,5%)
Gastos de personal (9.764) (10.101) (3,3%)
Sueldos, salarios yasimilados (7.125) (7.411) (3,9%)
Cargas sociales (2.639) (2.690) (1,9%)
Otros gastos de explotacion (18.356) (16.076) 14,29
Servicios exteriores (13.930) (13.692) 1,7%
Tributos (394) (395) (0,1%)
Dotacion a la provision por actuaciones de reposicién y gran reparacion (4.027) (2.367) 70,1%
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales (5) 378 (101,3%)
Amortizacién del inmovilizado (32.728) (32.881) (0,5%)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado ?3) 2 (232,7%)
Resultados por enajenaciones y otras ?3) 2 (232,7%)
RESULTADO DE EXPLOTACION 68.120 67.397 1,1%
Ingresos financieros 3.311 1.061 212,19
De valores negociables y otros instrumentos financieros 3.311 1.061 212,1%
De terceros 3.311 1.061 212,1%
Gastos financieros (31.631) (27.685) 14,39%
Por deudas con empresas del grupo y asociadas 4 (100) (96,4%)
Por deudas con terceros (57.675) (43.276) 33,3%
Por actualizacion de provisiones 268 (207) (229,3%)
Por aplicacion de gastos financieros netos imputados a inversion 8.727 - -
Por aplicacion de gastos financieros diferidos de financiacion de autopista 17.052 15.898 7,3%
Imputacién de subvenciones, donaciones y legados de caréacter financiero 1.218 1.163 4,8%
RESULTADO FINANCIERO (27.102) (25.461) 6,49
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 41.019 41.936 (2,2%)
Impuesto sobre Beneficios (12.306) (12.581) (2,2%)
Ajustes negativos en la imposicién sobre beneficios (195)
RESULTADO DEL EJERCICIO 28.518 29.355 (2,9%)

Los ingresos de peaje se han incrementado en el ejercicio 2014 respecto al ejercicio anterior un
2,0%, alcanzando la cifra de 127,7 millones de euros. Esta evolucion es consecuencia de un
incremento del trafico de cobro en un promedio del +0,11%, y una revision de tarifas aprobada con
efectos del dia 1 de enero de 2014, que fue del 1,92%.

Los gastos de explotacién, sin considerar la dotacién a la amortizacion del inmovilizado, ni las
provisiones por actuaciones de reposicion y gran reparacion, han ascendido a 24,3 millones de
euros, lo que supone una reduccion un 2,0% respecto al ejercicio 2013, y permite alcanzar un
margen EBITDA (se define como EBITDA a una fecha determinada, la cantidad correspondiente al
“Resultado de Explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias referida a la citada fecha, a la que
se suman las cantidades correspondientes a la amortizacion de su inmovilizado, la dotacién a la
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provisién por actuaciones de reposicion y gran reparacion, las pérdidas, deterioro y variacion de las
provisiones por operaciones comerciales y el deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado. EI margen EBITDA se define como el EBITDA dividido entre los ingresos de peaje)
del 82,1%, superior en 0,4 p.p. al del ejercicio anterior, debido al incremento de los ingresos y a la
contencion de los gastos.

Por esas mismas razones, el resultado de explotacion al 31 de diciembre de 2014 (68,1 millones de
euros), se ha visto incrementado en 0,7 millones de euros respecto al ejercicio anterior, lo que
representa un ascenso del 1,1%.

Los gastos financieros devengados por la Sociedad han ascendido a 57,5 millones de euros, lo que
supone un incremento de 14,2 millones de euros respecto al ejercicio 2013. Este incremento es
consecuencia de la emisién de obligaciones realizada en el mes de abril de 2014, por importe de
400 millones de euros que son necesarios para hacer frente a las obras de ampliacion
contempladas en el Real Decreto 1733/2011, de 18 de noviembre, asi como para refinanciar la
deuda de 135 millones de euros con vencimiento en junio de 2014. La aplicaciéon de las normas
contables sectoriales respecto al tratamiento de los gastos financieros, implica que parte de los
mismos (17,1 millones de euros) se activen en la rubrica de “Acuerdo de concesién, Activacion
Financiera”.

Asimismo, en la rtbrica de “Anticipos por acuerdo de concesion, activo regulado” se han activado
8,7 millones de euros. Con todo ello, el resultado financiero negativo del ejercicio asciende a 27,1
millones de euros, un 6,4% superior al del ejercicio precedente.

La combinacién del comportamiento de las magnitudes que acabamos de comentar hace que el

resultado antes de impuestos al 31 de diciembre de 2014 (41,0 millones de euros) disminuya un
2,2% respecto al cierre del ejercicio anterior.
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13.1.3. Estado de flujos de efectivo (miles de euros)

La variacion de la tesoreria en los ejercicios 2013 y 2014 se muestra en el siguiente cuadro:

(miles de euros)

2014

2013

% Variacion

AUDITADO AUDITADO 2014/2013
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 30.341 39.622 (23,4%)
Resultado del ejercicio antes de impuestos 41.019 41.936 (2,2%)
Ajustes del resultado 63.865 60.328 5,9%
Amortizacién del inmovilizado (+) 32.728 32.881 (0,5%)
Variacion de provisiones (+/-) 4.032 1.989 102,7%
Imputacién de subvenciones (-) (1.218) (1.163) 4,8%
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-) 3 ) (232,7%)
Ingresos financieros (-) (3.311) (1.061) 212,1%
Gastos financieros (+) 31.631 27.685 14,3%
Cambios en el capital corriente 7.100 1321 437,2%
Deudores yotras cuentas a cobrar (+/-) 63.498 53.469 18,8%
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) (28.189) (26.779) 5,3%
Otros pasivos corrientes (+/-) (28.209) (25.369) 11,2%
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (81.642) (63.964) 27,6%
Pagos de intereses (-) (67.033) (50.786) 32,0%
Cobros de intereses (+) 494 214 131,2%
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/-) (15.559) (14.384) 8,2%
Otros (pagos) cobros (-/+) 456 991 (54,0%)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (3.774) - -
Pagos por inversiones (-) (3.774) - -
Empresas del grupo y asociadas (90) - -
Inmovilizado intangible (3.634) - -
Inmovilizado material (139) - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 234.000 (46.023) (608,4%)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 263.356 (24.621) (1.169,6%)
Emision:
Obligaciones y otros valores negociables (+) 400.000 193.000 107,3%
Deudas con empresas del grupo yasociadas (+) - 6.000 (100,0%)
Devolucién y amortizacion de:
Obligaciones y otros valores negociables (-) (134.637) (193.000) (30,2%)
Deudas con empresas del grupo yasociadas (-) (2.007) (30.621) (93,4%)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (29.355) (21.402) 37,2%
Dividendos (-) (29.355) (21.402) 37,2%
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 260.567 (6.402) (4.170,4%)
Efectivo al comienzo del ejercicio 1.929 8.330 (76,8%)
Efectivo al final del ejercicio 262.496 1.929 13.508,3%

13.1.4. Politicas contables y notas explicativas

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de su
informacion financiera, se explica detalladamente en las cuentas anuales de la Sociedad.
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13.2. Estados financieros

Los estados financieros de AUDASA se encuentran depositados en la Comision Nacional del
Mercado de Valores y en el domicilio social del Emisor y pueden ser consultados por cualquier
interesado. Asimismo, el balance de situacién, la cuenta de resultados y el movimiento de flujos de
efectivo se incluyen en los apartados 13.1.1, 13.1.2. y 13.1.3 anteriores.

Las Cuentas Anuales Auditadas de los ejercicios 2013 y 2014 se incorporan a este Folleto por
referencia del registro oficial de informes financieros

13.3. Auditoria de la informacion histérica anual

13.3.1. Declaracién de que se ha auditado la informacion financiera histérica

La informacién financiera histérica de los ejercicios 2013 y 2014 ha sido auditada y los Informes
han sido emitidos sin salvedad por KPMG Auditores, S.L.

Asimismo, y de acuerdo a lo establecido en la Ley 8/1972 de Construccion, Conservacion y
Explotacién de Autopistas en régimen de peaje, debe someter sus cuentas anuales a la Censura
Previa de la Delegacion del Gobierno en las Sociedades Concesionarias de Autopistas Nacionales
de Peaje. Asi se ha realizado respecto a la informacion financiera contenida en el presente
documento correspondiente a los ejercicios 2013 y 2014.

13.3.2. Indicacion de qué otra informacién ha sido auditada

No existe otra informacion financiera que haya sido auditada.

13.3.3. Fuente de los estados financieros

Los estados financieros del presente Documento correspondientes a los ejercicios 2013 y 2014 han
sido obtenidos de las cuentas anuales auditadas del Emisor. Los datos correspondientes a 30 de
junio de 2014 y 2015, asi como los datos correspondientes a 30 de septiembre de 2015 han sido
obtenidos de los registros contables de la sociedad y no han sido auditados.

13.4. Edad de la informacion financiera més reciente

La Entidad declara que el ultimo afio de informacion financiera auditada no precede en méas de 12
meses a la fecha del presente Folleto.

13.5. Informacion intermedia'y demés informacidn financiera

13.5.1. Informacion financiera trimestral o semestral desde la fecha de los uUltimos estados
financieros auditados

A continuacion se detallan los estados financieros no auditados de AUDASA a 30 de junio de 2015:
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13.5.1.1. Balance

ACTIVO DATOS NO DATOS % Variacion
T AUDITADOS A AUDITADOS JUNIO 2015/
30-06-2015 A 31-12-2014 DIC 2014

ACTIVO NO CORRIENTE 1.368.036 1.360.547 0,699
Inmovilizado Intagible 1.351.018 1.345.200 0,4%
Acuerdo de concesidn, activo regulado 1.073.939 1.090.000 (1,5%)
Acuerdo de concesidn, activacion financiera 245.547 237.635 3,3%
Anticipos por acuerdo de concesion, activo regulado 31.425 17.442 80,2%
Otro inmovilizado intangible: Aplicaciones informéaticas 106 123 (13,4%)
Inmovilizado material 1.469 1.568 (6,3%)
Terrenos y construcciones 1.507 1.507 -
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 4.035 5.118 (21,2%)
Amortizacion acumulada (4.073) (5.057) (19,5%)
Inversiones Financieras a largo plazo 8.358 6.281 33,1%
Instrumentos de patrimonio 12 12 -
Créditos a terceros 8.313 6.235 33,3%
Otros activos financieros 33 34 (2,9%)
Activos por Impuesto diferido 7.191 7.498 (4,1%)
ACTIVO CORRIENTE 303.257 279.747 8,4%
Existencias 887 358 147,3%
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 17.232 16.739 2,9%
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 4.106 3.356 22,3%
Empresas del grupo yasociadas, deudores 182 214 (14,9%)
Deudores varios 272 225 21,0%
Personal 40 50 (21,0%)
Otros créditos con las Administraciones Publicas 12.633 12.894 (2,0%)
Inversiones financieras a corto plazo 1 1 -
Otros activos financieros 1 1 -
Periodificaciones a corto plazo 179 153 17,2%
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 284.959 262.496 8,6%
TOTAL ACTIVO 1.671.294 1.640.294 1,9%

71



DATOS NO

DATOS

% Variacion

PATRIMONIO NETO ¥ PASIVO AUDITADOS A AUDITADOS JUNIO 2015/
(miles de euros)
30-06-2015 A 31-12-2014 DIC 2014
PATRIMONIO NETO 474.992 500.984 (5,2%)
Fondos propios 408.441 433.477 (5,8%)
Capital 195.918 195.918 -
Reserva Legal 39.788 39.788 -
Otras reservas 169.253 169.253 -
Reservas revalorizacion 185.321 185.321 -
Reservas voluntarias (16.072) (16.072) -
Diferencias por redenominacién del capital en euros 4 4 -
Resultado del ejercicio 14.482 28.518 (49,2%)
Dividendo a cuenta (11.000) - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 66.551 67.507 (1,4%)
PASIVO NO CORRIENTE 979.920 1.039.063 (5,7%)
Provisiones alargo plazo 22.134 20.188 9,69
Provisiones por actuaciones sobre la infraestructura 22.134 20.188 9,6%
Deudas a largo plazo 927.302 990.125 (6,3%)
Obligaciones y otros valores negociables 897.699 961.328 (6,6%)
Otros pasivos financieros 29.603 28.797 2,8%
Deudas con empresas del grupo y asoc. a largo plazo - - -
Pasivos por Impuesto diferido 22.182 22.553 (1,6%)
Periodificaciones a largo plazo 8.303 6.197 34,0%
PASIVO CORRIENTE 216.381 100.247 115,8%
Provisiones a corto plazo 18.095 18.176 (0,4%)
Provisiones por actuaciones sobre la infraestructura 18.095 18.176 (0,4%)
Deudas a corto plazo 158.342 65.590 141,4%
Obligaciones y otros valores negociables 158.342 65.590 141,4%
Deudas con empresas del grupo y asoc. a corto plazo 18.243 6.222 193,2%
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 21.701 10.259 111,5%
Acreedores varios 12.840 9.046 41,9%
Personal 448 408 9,8%
Pasivos por impuesto corriente 4.787 - -
Otras deudas con las Administraciones Pulblicas 3.626 804 350,8%
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 1.671.294 1.640.294 1,9%
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13.5.1.2. Cuenta de Pérdidas y Ganancias

DATOS NO DATOS NO % VARIACION
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AUDITADOS A AUDITADOS A JUNIO 2015/
(miles de euros) 30-06-2015 30-06-2014 JUNIO 2014
Importe neto de la cifra de negocios 62.269 59.101 5,4%
Ingresos de peaje 62.269 59.101 5,4%
Trabajos realizados por la empresa para su activo 180 96 88,5%
Aprovisionamientos (222) (79) 181,0%
Otros ingresos de explotaciéon 851 589 44,6%
Ingresos accesorios y otros de gestién corriente 851 589 44,6%
Gastos de personal (4.884) (4.928) (0,9%)
Sueldos, salarios y asimilados (3.575) (3.608) (0,9%)
Cargas sociales (1.310) (1.319) (0,7%)
Otros gastos de explotacion (8.617) (9.402) (8,3%)
Servicios exteriores (6.556) (6.673) (1,8%)
Tributos (204) (200) 1,8%
Pérdidas, deterioro y variacion de las provisiones (12) (5) 136,4%
Dotacién a la provision por actuaciones de reposicion y gran reparacion (1.846) (2.524) (26,9%)
Amortizacion del inmovilizado (16.218) (16.318) (0,6%)
Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 1.328 - -
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 3 3) (208,3%)
Deterioros y pérdidas - 3) (100,0%)
Resultados por enajenaciones y otras 3 - -
RESULTADO DE EXPLOTACION 34.690 29.055 19,4%
Ingresos financieros 1572 1.477 6,4%
De valores negociables y otros instrumentos financieros 1572 1.477 6,4%
De terceros 1.572 1.477 6,4%
Gastos financieros (16.148) (17.006) (5,0%)
Por deudas con empresas del grupo y asociadas - 4) (100,0%)
Por deudas con terceros (30.250) (27.137) 11,5%
Por actualizacién de provisiones (100) (376) (73,5%)
Por Aplicacién de gastos financieros diferidos de financiacion de autopista 7.912 7.898 0,2%
Gastos financieros imputados a inversion 6.290 2.612 140,8%
Imputacion de subvenciones, donaciones y legados de caracter financiero - 598 (100,0%)
RESULTADO FINANCIERO (14.576) (14.932) (2,4%)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 20.114 14.124 42,4%
Impuesto sobre Beneficios (5.632) (4.237) 32,9%
RESULTADO DEL EJERCICIO 14.482 9.886 46,5%
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13.5.1.3. Estado de Flujos de Efectivo

DATOS NO DATOS NO -
0,
(miles de euros) AUDITADOS A 30- AUDITADOS A 30- /‘)z\éi‘g)ﬁﬁﬁg JZBT‘I‘O
06-2015 06-2014
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 47.291 31.951 48,0%
Resultado del ejercicio antes de impuestos 20.114 14.124 42,4%
Operaciones continuadas 20.114 14.124 42,4%
Ajustes del resultado 31.321 33.782 (7,3%)
Amortizacion del inmovilizado (+) 16.218 16.318 (0,6%)
Variacion de provisiones (+/-) 1.858 2.529 (26,5%)
Imputacion de subvenciones (-) (1.328) (598) 122,2%
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-) ?3) 3 (208,3%)
Ingresos financieros (-) (1.572) (12.477) 6,4%
Gastos financieros (+) 16.148 17.006 (5,0%)
Cambios en el capital corriente (4.078) 6.324 (164,5%)
Deudores yotras cuentas a cobrar (+/-) 22.861 34576 (33,9%)
Acreedores yotras cuentas a pagar (+/-) (12.766) (14.423) (11,5%)
Otros pasivos corrientes (+/-) (14.173) (13.830) 2,5%
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (65) (22.278) (99,7%)
Pagos de intereses (-) (553) (20.294) (97,3%)
Cobros de intereses (+) 2.130 269 693,4%
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/-) (1.888) (2.436) (22,5%)
Otros (pagos) cobros (-/+) 245 183 33,8%
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (3.229) (490) 558,5%
Pagos por inversiones (-) (3.238) (507) 539,0%
Empresas del grupo y asociadas - Q) (100,0%)
Inmovilizado intangible (3.236) (455) 610,6%
Inmovilizado material 2) - -
Inversiones inmobiliarias - (51) (100,0%)
Cobros por desinversiones (+) 10 16 (40,6%)
Otros activos financieros 10 16 (40,6%)
FALUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE ANANCIACION (21.600) 236.056 (109,2%)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - - -
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - 263.356 (100,0%)
Emision:
Obligaciones y otros valores negociables (+) - 400.000 (100,0%)
Dewvolucién y amortizacion de:
Obligaciones y otros valores negociables (-) - (134.637) (100,0%)
Deudas con empresas del grupo yasociadas (-) - (2.007) (100,0%)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (21.600) (27.300) (20,9%)
Dividendos (-) (21.600) (27.300) (20,9%)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 22.463 267.516 (91,6%)
Efectivo al comienzo del ejercicio 262.496 1.929 13.508,3%
Efectivo al final del ejercicio 284.959 269.445 5,8%
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13.5.2. Informacion financiera intermedia

En el apartado 13.5.1 se detallan los estados financieros no auditados de AUDASA a 30 de junio de
2014 y 2015, asi como los estados financieros auditados a 31 de diciembre de 2013 y 2014.

13.6. Procedimientos judiciales y de arbitraje

A la fecha de elaboracion de éste Folleto no existen litigios o arbitrajes provisionados o no
provisionados contra el Emisor que puedan suponer una incidencia material sobre su situacion
financiera y patrimonial.

13.7. Cambios significativos en la posicion financiera del emisor

No se han producido variaciones significativas en las posiciones financiera y comercial del Emisor
desde el 31 de diciembre de 2014.

14. INFORMACION ADICIONAL

14.1. Capital Social

A la fecha de verificacion de este Folleto el capital social asciende a 195.917.586,00 euros y esta
totalmente suscrito y desembolsado.

La totalidad de las acciones que componen el capital social de la Sociedad a la fecha de este
documento estan representadas por titulos nominativos de 6,01 euros de valor nominal cada uno
numerados del 1 al 32.598.600, ambos inclusive, con iguales derechos politicos y econémicos.
Dichos titulos forman parte de una Unica serie.

14.2. Estatutos y escritura de constitucion
Su objeto social, segun resulta del articulo 2° de los Estatutos Sociales, es:

"La Sociedad tiene por objeto el ejercicio de los derechos y el cumplimiento de las obligaciones
derivadas de la gestion de la concesidén administrativa, en los aspectos de construccion, conservacion
y explotacion de la autopista del Atlantico, adjudicada por Decreto 1995/1973, de 17 de agosto, asi
como de cualesquiera otras concesiones de carreteras que en el futuro puedan otorgarsele en
Espanfa.

Forman parte del objeto social las actividades dirigidas a la explotacién de las areas de servicio de las
autopistas cuya concesion ostente, las actividades que sean complementarias de la construccion,
conservacion y explotacion de las autopistas, asi como las siguientes actividades: Estaciones de
servicio, centros integrados de transporte y aparcamientos, siempre que todos ellos se encuentren
dentro del &rea de influencia de dichas autopistas.

También podré la sociedad, a través de empresas filiales o0 participadas, concurrir a procedimientos
de adjudicacion de vias de peaje en el extranjero, asi como a los que se convoquen para la
conservacion de carreteras en Espafa, actividades éstas que no gozaran de los beneficios otorgados
a la concesion de la autopista del Atlantico”.

Los estatutos de la Sociedad se pueden consultar en el domicilio social de ésta en A Corufia, ¢/
Alfredo Vicenti, 15 y en el domicilio del Garante en Madrid Plaza Carlos Trias Bertran, n® 7 — 32
planta, asi como en el Registro Mercantil de A Coruiia'y en la CNMV.

La sociedad fue constituida en escritura publica el 16 de octubre de 1973 ante el notario de Santiago
de Compostela, D. lldefonso Sanchez Mera con el nimero 2.600 de su protocolo.
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15. CONTRATOS IMPORTANTES

AUDASA debe presentar de forma anual ante la Secretaria de General del Tesoro y Politica
Financiera, previo informe de la Delegacion del Gobierno para las Sociedades Concesionarias de
Autopistas Nacionales de Peaje, su plan de financiacién anual para solicitar la aprobacion de la
Administracion. Los planes de financiacion anual para los ejercicios 2014 y 2015 fueron aprobados
con fechas 9 de enero y 25 de febrero respectivamente. La financiacion correspondiente al ejercicio
2014 fue completada mediante la emisién de obligaciones fiscalmente bonificadas por importe de
400 millones de euros. La financiacién del presente ejercicio por importe de 63,5 millones de euros
es la correspondiente a la presente emision.

16. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

16.1. Declaracion o informe atribuido a una persona en calidad del experto
No aplicable.
16.2. Confirmacion de que la informacién se ha reproducido con exactitud

No aplicable.

17. DOCUMENTOS PRESENTADOS

La Entidad Emisora declara que, en caso necesario, los inversores pueden consultar los siguientes
documentos que podran examinarse en su domicilio social sito en A Corufia, ¢/ Alfredo Vicenti, 15,
durante el periodo de validez de este Folleto.

a) Estatutos y Escritura de Constitucion de la Sociedad (disponibles en el Registro
Mercantil de A Corufia y en la propia Sociedad).

b) Informes de auditoria, cuentas anuales auditadas e Informes de gobierno corporativo,
correspondientes a los ejercicios 2013 y 2014 (disponibles en la pagina web de la
Comision Nacional del Mercado de Valores y en el Registro Mercantil de A Corufia).

c) El presente Folleto estara disponible en la pagina web de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y en la pagina web de AUDASA y en la de Ena infraestructuras,
S.AU.

d) El acuerdo del Socio Unico, ejerciendo las competencias de la Junta General de
AUDASA de fecha 23 de octubre de 2015, por el que se autorizé la creacion, emision y
puesta en circulacién de las obligaciones, el acuerdo del Consejo de Administracion de
Audasa, de fecha 23 de octubre de 2015, por el que se acordo realizar la emision de
obligaciones, el acuerdo del Consejo de Administracion de Ena Infraestructuras,
S.A.U., de fecha 23 de octubre de 2015, en que se acordd garantizar la emisién de
obligaciones, la resolucion, de fecha 30 de octubre de 2015, de la Direccion General
de Tributos por la cual se otorgd la bonificacion fiscal de la presente emision de
obligaciones, asi como la resolucién, de fecha 25 de febrero de 2015, de la Secretaria
General del Tesoro y Politica Financiera autorizando la captacién de endeudamiento
en el ejercicio 2015 por parte del Emisor.
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V. INFORMACION SOBRE EL GARANTE

1. PERSONAS RESPONSABLES

Ver Apartado Il de la Nota de Valores, 1. Personas responsables.
2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1. Nombre y direccion de los auditores de la Sociedad

Las cuentas anuales y el informe de gestion de Ena Infraestructuras, S.A.U. correspondientes a los
ejercicios 2013 y 2014 han sido auditadas por KPMG Auditores, S.L, con domicilio social en Madrid,
Edificio Torre Europa, Paseo de la Castellana 95, inscrita en el Registro Oficial de Auditores de
Cuentas con el nimero S0702.

2.2. Renuncia de los auditores de sus funciones

Los auditores no han renunciado ni han sido apartados de sus funciones durante el periodo
cubierto por la informacién financiera histérica a que hace referencia el presente Folleto.

3. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1 Informacion financiera histérica seleccionada de la Sociedad

La informacién que se muestra a continuacion correspondiente a los ejercicios 2013 y 2014 esta
basada en las cuentas anuales auditadas conforme a los principios y las normas dispuestos en el

Real Decreto 1514/2007 por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, en vigor desde el 1
de enero de 2008.

: % VARIACION
(miles de euros) 2014 2013 2014/2013

Cifra de negocios 5771 5.592 3,2%
Total ingresos de explotacion 5.922 5.744 3,1%
EBITDA (44) 125 (135,2%)
Amortizacion (125) (125) 0%
Resultado de explotacion (169) 0 (100%)
Resultado financiero 30.267 | 44.185 (31,5%)
Resultado neto 29.570 | 43.134 (31,4%)
Total activo 517.654 |548.302 (5,6%)
RoOA (Beneficio neto/Total Activo) 5,7% 7,9% (27,8%)
Fondos propios 517.213 |547.593 (5,5%)
Capital social 425.120 |425.120 0%
RoE (Beneficio neto/Fondos Propios) | 5,7% 7,9% (27,8%)

Se calcula el EBITDA como la cantidad correspondiente al Resultado de Explotacion de la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias referida a una fecha, a la que se suman las cantidades correspondientes
a la amortizacion de su inmovilizado. Su calculo para los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

(importes en miles de euros)

+
Afo | EBITDA= Resulta(_jf) Amortizacion
explotacion . .
inmovilizado
2014 (44) (169) 125
2013 125 0 125
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3.2. Informacioén financiera intermedia no auditada seleccionada del Garante

%
: JUN-2015 JUN-2014 | VARIACION
(e 812 ELTES) (no auditada) | (no auditada) JUN
2015/2014
Cifra de negocios 2.814 2.773 1,47%
Total ingresos de explotacion 2.886 2.848 1,33%
EBITDA 121 45 168,89%
Amortizacion (62) (62) 0%
Resultado de explotaciéon 59 a7 440,6%
Resultado financiero 46.716 22.859 104,36%
Resultado neto 46.476 22.563 105,98%
Total activo 560.955 548.412 2,29%
ROA (Beneficio neto/Total Activo) 8,29% 4,11% 101,70%
Fondos propios 535.019 547.680 (2,31%)
Capital social 425.120 425.120 0%
RoE (Beneficio neto/Fondos Propios) 8,69% 4,12% 110,92%

El calculo del EBITDA para junio de 2014 y junio de 2015 es el siguiente:

(importes en miles de euros)

Afio EBITDA= Resultadp Amortizacion inmovilizado
explotacion
Junio 2015 121 59 62
Junio 2014 45 a7 62

4. FACTORES DE RIESGO

Ver Seccion Descripcion de Riesgos que puedan afectar a la Sociedad.

5. INFORMACION SOBRE LA SOCIEDAD

5.1. Historial y evolucién de la Sociedad

5.1.1. Nombre legal y comercial de la Sociedad

El nombre legal es Ena Infraestructuras, S.A.U., utiliza el nombre comercial de ENA.
5.1.2. Lugar de registro de la Sociedad y namero de registro

La Sociedad esta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 313, general, 295, de la seccion
32 del Libro de Sociedades, folio 17 de la hoja nimero 62.910-2.

5.1.3. Fecha de Constitucién y periodo de actividad de la Sociedad

La Sociedad fue constituida con el nombre de Empresa Nacional de Autopistas, S.A. por tiempo
indefinido en escritura publica ante el notario de Madrid D. Julian M2 Rubio de Villanueva con fecha
21 de marzo de 1984 con el nimero 585 de su protocolo. Siendo la subsanacion de la escritura de
constitucion recogida en escritura otorgada ante el Notario de Madrid D. Julidan M® Rubio de
Villanueva, el 16 de mayo de 1984 con el numero 912 de su protocolo. Cambi6é su denominacién
por la de Ena Infraestructuras, S.A.U. en virtud del acuerdo de la Junta General recogida en la
escritura publica autorizada por el notario de Madrid D. Ignacio Paz-Ares Rodriguez, el 8 de enero
de 2004 con el numero 43 de su protocolo.
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5.1.4. Domicilio y personalidad juridica de la Sociedad

El domicilio social de la Sociedad esta en Madrid, Plaza Carlos Trias Bertran 7, planta 3.
NuUmero de teléfono: 91 417 08 00
Pais de constitucion: Espafia.

La forma juridica adoptada por Ena Infraestructuras, S.A.U. desde su constitucion ha sido la de
Sociedad Andnima, rigiéndose por las normas aplicables a este tipo de Sociedades.

- Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la
Ley de Sociedades de Capital.

- Ley 24/1988 de 28 julio, del Mercado de Valores, con modificaciones posteriores de ésta ley.
Conforme a lo previsto en el apartado dos del articulo 2° del Real Decreto 173/2000, de 4 de febrero,
se suprime del articulo 2° del Real Decreto 302/1984, de 25 de enero, la referencia a que el capital de
la Sociedad sera, en todo momento, exclusivamente estatal.

5.1.5. Acontecimientos recientes

No existen acontecimientos recientes, desde el Ultimo cierre de la informacion financiera auditada que
afecten a la solvencia de la Sociedad.

ENA experimenté un cambio de control accionarial en 2009, tal y como se explica en el punto 6.1
siguiente.

5.2. Inversiones

5.2.1. Descripcion de las inversiones recientes

ENA, dado su objeto social, no realiza inversiones en inmovilizado resefiables. A continuacion se

muestran las principales actuaciones sobre la infraestructura, sobre acuerdo de concesion en curso
y otros inmovilizados, realizadas por las sociedades controladas por ENA en el periodo 2013-2014:

%
(miles de euros) 2014 2013 VARIACION
2014/2013

Acuerdo concesion en curso 12.143 515 2.257,9%
AUDASA 12.143 AUDASA 515

Acuerdo de concesién en 8.878 9.604 (7,6%)
(2 ; AUCALSA 1.670 AUDASA 1.509
explot_a_CJon (actuaciones  de AUDASA 2.547 | AUTOESTRADAS
reposicion) AUTOESTRADAS 1.052 232
AUDENASA 3.609 | AUDENASA 4.411
AUCALSA 3.452

590 243 142,8%
; . AUCALSA 284 AUCALSA 41
Otro inmovilizado AUDASA 281 AUDASA 168
AUDENASA 25 AUDENASA 34

TOTAL 21.611 10.362 108,6%

Los acuerdos de concesion suscritos por las sociedades concesionarias del Grupo ENA comprenden
la realizacién de las siguientes actuaciones sobre sus infraestructuras:

e Mejoras o ampliaciones de capacidad

Las actuaciones de mejora o ampliacion de capacidad, se consideran como una nueva
concesion, siempre que las condiciones del acuerdo conlleven la compensacion de estas
actuaciones mediante la posibilidad de obtener mayores ingresos desde la fecha en que se
lleven a cabo. En este caso, las sociedades del Grupo proceden al registro contable de estas
actuaciones como un nuevo acuerdo de concesion dentro de su inmovilizado intangible.
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e Actuaciones de reposicion y gran reparacion

Las sociedades del Grupo estan supeditadas al cumplimiento de ciertas obligaciones
contractuales derivadas del continuo desgaste de sus infraestructuras, tales como el
mantenimiento de las mismas en un adecuado estado de uso que permita que los servicios y
actividades a los que aquellas sirven puedan ser desarrollados adecuadamente, asi como de
restablecimiento de unas condiciones determinadas antes de su entrega a las
Administraciones concedentes al término de sus respectivos periodos concesionales, las
cuales son contempladas por las sociedades en el desarrollo de sus programas de
actuaciones de reposicion y gran reparacion que tienen previsto ejecutar.

Las inversiones realizadas desde la fecha de los Ultimos estados financieros auditados hasta el 30 de
septiembre de 2015 han sido las siguientes:

INVERSION REALIZADA desde el | AUDASA | AUCALSA | AUDENASA | AUTOESTRADAS | ENA
31-12-2014 al 30-09-2015

Acuerdo de concesién en curso 30.057 0 21 0 0
Acuerdo de concesion en

explotacion (actuaciones de 402 2.154 3.165 0 0
reposicion)

Otros inmovilizados 120 118 94 22 0
TOTAL 30.579 2.271 3.280 22 0

En AUDASA, las inversiones incluidas dentro de Acuerdo de concesidn en curso son principalmente
las derivadas de las obras de ampliacién de capacidad de la autopista derivadas del Real Decreto
n® 1733/2011, de 18 de noviembre, (BOE n° 283, de fecha 24 de noviembre de 2011) por el que se
aprobé el convenio entre la Administracion General del Estado y Autopistas del Atlantico, C.E.S.A.
Conforme a lo regulado en el citado convenio, AUDASA construird, conservard y explotard, dentro
de la concesion de la que es titular, la ampliacién del tramo Santiago norte-Santiago sur y del tramo
enlace de Cangas-enlace de Teis, incluyendo la ampliacion de capacidad del Puente de Rande.
Como compensacion a las citadas actuaciones y del mayor coste de conservacion de la autopista
el convenio establece un incremento extraordinario de tarifas.

Las inversiones en reposicion y en otros inmovilizados son las precisas para garantizar la adecuada
prestacién de los servicios que constituyen su objeto social, siendo las principales las dedicadas a
firmes y en menor medida a balizamiento y sefializacién, tineles y estructuras, cerramientos, etc.

5.2.2. Inversiones previstas
Las principales actuaciones sobre las infraestructuras que se prevén realizar por parte de las

sociedades participadas por ENA durante el ejercicio 2015 son las siguientes (datos en miles de
euros):

. 2015

ABILEEISIES AUDASA | AUCALSA | AUDENASA | AUTOESTRADAS | ENA
Acuerdo de concesion en curso 52.929 0 0 0 0
Actuaciones sobre lal 5 442 3.144 3.684 1.168 0
infraestructura
Otro inmovilizado 231 162 204 3 0
TOTAL 55.602 3.306 3.888 1171 0

El importe previsto en acuerdo de concesion en curso en 2015 de Autopistas del Atlantico,
Concesionaria Espafiola, S.A.U. corresponde al convenio relativo a la ampliacién de capacidad de
la autopista derivado del Real Decreto n® 1733/2011, de 18 de noviembre, (BOE n° 283, de fecha
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24 de noviembre de 2011) por el que se aprobo el convenio entre la Administracion General del
Estado y Autopistas del Atlantico, C.E.S.A.

El objeto de dicho convenio es la ampliacién de la capacidad de la Autopista en los siguientes
tramos: Santiago Norte- Santiago Sur y enlace de Cangas — enlace de Teis (incluye el Puente de
Rande). Las obras y trabajos para la ejecucion de la ampliacion comprenden varios ejercicios. El
consejo de administracion de la Sociedad de fecha 18 de diciembre de 2014 adjudicé las obras, ese
mismo mes de diciembre se firmaron los respectivos contratos con las empresas adjudicatarias y
habiendo comenzado las obras de ejecucion en febrero de 2015. Las partidas asignadas a este
proyecto para el afio 2015 abarcan estudios y proyectos, expropiaciones y reposicién de servicios,
ejecucion y direccién de obra y gastos generales, de administracion y financieros intercalares.

El citado convenio establece que AUDASA construira, conservara y explotara las obras objeto de la
ampliacion integramente a su cargo, siendo el plazo maximo de construccién recogido en dicho
convenio de 36 meses y el coste estimado de las obras de 300 millones de euros, si bien tanto el
plazo como el importe finalmente adjudicados son inferiores a los recogidos en el referido convenio.
Como sistema de compensacion por la inversion a realizar se establece un incremento extraordinario
de tarifas del 1% anual acumulativo a partir del afio siguiente a aquel en que finalicen las obras de
ampliacion de capacidad y hasta que se alcance el equilibrio concesional. AUDASA dispone de los
recursos financieros necesarios para la realizacion de las obras de ampliacién, los cuales los obtuvo
mediante la emisién de obligaciones fiscalmente bonificadas realizada en el afio 2014.

Las actuaciones sobre la infraestructura (inversiones en autopista en explotacion) obedecen
principalmente a los programas de reposicion ordinarios de las distintas autopistas, y corresponden
fundamentalmente a trabajos en firmes, estructuras, barreras de sefializacion y balizamiento e
instalaciones.

Finalmente, en el capitulo de otro inmovilizado se contemplan inversiones en elementos de
transporte, equipos informaticos, maquinaria, etc.

5.2.3. Fuentes previstas de fondos

Las inversiones descritas en el apartado anterior esta previsto atenderlas mediante los ingresos de
explotacién de las respectivas concesionarias. En el caso de la ampliacion de capacidad de la
autopista AP-9 (AUDASA), cuyas obras y trabajos comprenden varios ejercicios, se acudié a
financiacién adicional, cuya devolucion sera acometida con los ingresos adicionales que generara
dicha ampliacién de capacidad, pues el convenio que se ha suscrito con la Administracion respeta el
equilibrio econdémico financiero de la concesion.

6. DESCRIPCION DE LA EMPRESA
6.1. Actividades principales

Las principales actividades de Ena Infraestructuras, S.A.U. ("ENA") son las de gerenciar las
operaciones de sus cuatro subsidiarias (no explotando directamente ninguna concesién de
autopistas), Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U. ("AUCALSA"), Autopistas del Atlantico
Concesionaria Espafiola, S.A.U. ("AUDASA"), Autopistas de Navarra, S.A. ("AUDENASA") y
Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia, Concesionaria de Xunta de Galicia, S.A.U.
("AUTOESTRADAS").

Su actividad principal es la prestacion de servicios a sus sociedades filiales en concepto de apoyo a

la direccién y coordinacion de la gestion, implantacién de politicas comunes, asi como la gestion
de la deuda y de la tesoreria de las citadas sociedades.
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ENA y sus sociedades filiales.

A finales de 1983 el Gobierno, debido a la crisis econémica existente en aquel momento, intervino
en el sector de las autopistas de peaje. El motivo de dicha intervencion fue el de incrementar el
control sobre la promocién, construccién y gestion de autopistas. El primer paso en esta politica fue
la aprobacion del Decreto-ley de fecha 23 de noviembre de 1983, que autorizé al Estado la compra
de la totalidad de las acciones representativas del capital de las empresas privadas concesionarias
de autopistas de peaje AUCALSA y AUDASA.

Siguiendo la politica iniciada meses atras, el 5 de julio de 1984 el Estado compré el 50% de las
acciones representativas del capital de AUDENASA. El 50% restante fue adquirido en los mismos
términos por la Diputacién Foral de Navarra.

Las acciones de estas tres sociedades fueron aportadas por el Estado a ENA en 1984, afio de su
creacion.

En fecha 28 de mayo de 2003, el Consejo de Administracion de SEPI adjudicé la venta de las
acciones representativas del capital social de ENA a un consorcio de empresas. Una vez
cumplimentados los tramites necesarios, el Consejo de Ministros del dia 25 de julio de 2003
autorizé la operacion de venta. La escrituracion de la compraventa tuvo lugar el 30 de octubre de
2003, momento a partir del cual el Grupo dejo de tener caracter publico, procediéndose al cambio
de la denominacion social de su cabecera por Ena Infraestructuras, S.A.U.

La concesion de AUDASA para la construccién, conservacién y explotacién de una autopista entre
Ferrol y Tuy finaliza en el afio 2048. La concesion de AUCALSA para la construccion, conservacion
y explotacion de una autopista entre las poblaciones de Campomanes (Asturias) y Leon finaliza en
el afio 2050 y la concesién de AUDENASA para la construccion, conservacion y explotaciéon de una
autopista entre la poblacién de Irurzun y el enlace con la Autopista del Ebro finaliza en el afio 2029.

Con fecha de 30 de marzo de 1995 fue constituida una nueva sociedad, Autoestradas de Galicia,
Autopistas de Galicia, Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U., cuyo objeto social es la
construccién, conservacion y explotacion de las autopistas La Corufia-Carballo y Puxeiros-Val
Mifior. El capital social es de 30.176,8 miles de euros totalmente suscrito, el cual ha sido
desembolsado por Ena Infraestructuras, S.A.U., Unica accionista de la Sociedad. La concesion de
AUTOESTRADAS finaliza en el afio 2045.

En las fechas de finalizacién de las respectivas concesiones, las autopistas Astur-Leonesa y del
Atlantico revertiran al Estado, la de Navarra a la Excma. Diputacion Foral de Navarra y
Autoestradas a la Xunta de Galicia. Hasta esas fechas cada Sociedad sera beneficiaria de todos
los ingresos que resulten del funcionamiento de su respectiva autopista de peaje.

Desde que ENA asumi6 el control de AUCALSA, AUDASA, AUDENASA vy posteriormente de
AUTOESTRADAS ha tomado medidas para reducir los gastos de explotacion, coordinando las
actividades financieras y racionalizando y centralizando la administracién. ENA estudia y establece
planes operativos, de conservacion y de construccion, cuando asi se precisa, para sus subsidiarias
en coordinacién con el Ministerio de Fomento y, en su caso, Xunta de Galicia y Gobierno Foral de
Navarra y presenta sus planes de financiacion anualmente al Ministerio de Economia y
Competitividad, en el caso de AUCALSA Y AUDASA, para su aprobacion.

ACTIVIDADES PRINCIPALES

Las autopistas del Grupo ENA, a la fecha del presente folleto, presentan los siguientes kilbmetros
en explotacion:
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AUDASA 220 km

AUCALSA 78 km
AUDENASA 113 km
AUTOESTRADAS 58 km
TOTAL 469 km

La evolucion de los traficos en las autopistas de ENA se ha visto influenciado por la crisis global,
tal y como se refleja en el siguiente cuadro de intensidad media diaria de vehiculos:

INTENSIDAD MEDIA DIARIA DE VEHICULOS
% VARIACION
i Zs 2014/2013

AUDASA 18.330 18.309 0.11%
AUCALSA 7.506 7511 (0.07%)
AUDENASA 22.238 21.755 2.22%
AUTOESTRADAS 8.999 8.977 0.24%

TOTAL GRUPO ENA 16.314 16.186 0,79%

La intensidad de trafico es el numero de vehiculos que pasan a través de una seccién fija de un
tramo de carretera o autopista por unidad de tiempo.

La intensidad media diaria (IMD) durante un periodo determinado (semana, mes afio,...) es la
magnitud mas utilizada para caracterizar la intensidad de trafico en las carreteras. Se puede definir
como el numero total de vehiculos que han pasado por una seccién de un tramo de la carretera o
autopista durante el periodo considerado dividido por el nimero de dias de ese periodo.
Ponderando las respectivas intensidades medias diarias (IMD) de cada uno de los tramos que
componen una carretera 0 autopista en funcién de su longitud, se obtiene la IMD de toda la
carretera o autopista. De igual forma, la IMD total del grupo ENA se obtiene ponderando las IMD de
cada concesion por su longitud.

A continuacion se refleja la informacion financiera mas relevante de las concesionarias de ENA:

Importes en miles de euros

% VARIACION

AUDASA 2014 2013 2014/2013
Ingresos de peaje 127.750 125.218 2,02%
Total ingresos de explotacion 128.980 127.014 1,55%
EBITDA 104.883 102.265 2,56%
Amortizacion (32.728) (32.881) (0,47%)
Resultado de explotacién 68.120 67.397 1,07%
Resultado financiero (27.102) (25.461) 6,45%
Resultado neto 28.518 29.355 (2,85%)
Total activo 1.640.294 1.386.740 18,28%
Deuda financiera neta 764.422 771.323 (0,89%)
Ratio de apalancamiento (Deuda
financiera neta/Deuda financiera 63,81% 64,62% (1,25%)
neta+Fondos Propios)
ROA (Beneficio neto/Total activo) 1,74% 2,12% (17,92%)
Fondos Propios 433.477 422.314 2,64%
RoE (Beneficio neto/Fondos Propios) 6,58% 6,95% (5,32%)
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Importes en miles de euros

% VARIACION

AUCALSA 2014 2013 2014/2013
Ingresos de peaje 35.015 34.361 1,90%
Total ingresos de explotacion 35.628 35.022 1,73%
EBITDA 25.305 24.060 5,17%
Amortizacion (13.997) (13.985) 0,09%
Resultado de explotacion 8.862 7.325 20,98%
Resultado financiero (6.747) (8.932) (24,46%)
Resultado neto 1.481 (1.125) 231,64%
Total activo 686.887 695.982 (1,31%)
Deuda financiera neta 269.187 276.936 (2,80%)
Ratio de apalancamiento (Deuda
financiera neta/Deuda financiera 45,23% 46,09% (1,87%)
neta+Fondos Propios)
ROA (Beneficio neto/Total activo) 0,22% (0,16%) 237,50%
Fondos Propios 326.008 323.953 0,63%
ROE (Beneficio neto/Fondos Propios) 0,45% (0,35%) 228,57%
Importes en miles de euros
% VARIACION

AUDENASA (1) 2014 2013 2014/2013
Ingresos de peaje 37.991 36.699 3,52%
Total ingresos de explotacion 38.631 37.370 3,37%
EBITDA 30.510 29.277 4,21%
Amortizacion (12.069) (12.110) (0,34%)
Resultado de explotacion 15.546 14.390 8,03%
Resultado financiero (1.329) (798) (66,54%)
Resultado neto 14.216 13.593 4 58%
Total activo 209.764 223.707 (6,23%)
Deuda financiera neta 299 12.671 (97,64%)
Ratio de apalancamiento (Deuda
financiera neta/Deuda financiera 0,16% 6,40% (97,5%)
neta+Fondos Propios)
ROA (Beneficio neto/Total activo) 6,78% 6,08% 11,51%
Fondos propios 186.798 185.363 0,77%
ROE (Beneficio neto/Fondos Propios) 7,61% 7,33% 3,82%

(1) La participacion de ENA en Autopistas de Navarra, S.A. (Audenasa) es del 50%.
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Importes en miles de euros

% VARIACION

AUTOESTRADAS 2014 2013 2014/2013
Ingresos de peaje 13.523 13.472 0,38%
Total ingresos de explotacion 13.558 13.523 0,26%
Ebitda 7.357 7.100 3,62%
Amortizacion 1.335 1.340 (0,37%)
Resultado de explotacion 5.5627 5.764 (4,11%)
Resultado financiero (126) (159) (20,75%)
Resultado neto 3.781 3.924 3,64%
Total activo 50.490 51.826 (2,58%)
Deuda financiera neta 575 3.026 (81%)
Ratio de apalancamiento (Deuda
financiera neta/Deuda financiera 1,83% 8,95% (79,55%)
neta+Fondos Propios)
ROA (Beneficio neto/Total activo) 7,49% 7,57% (1,06%)
Fondos Propios 30.840 30.790 0,16%
RoE (Beneficio neto/Fondos Propios) 12,26% 12,74% (3,77%)

Entre finales de los afios 90 y principios de 2000, ENA consolidé su estrategia de expansion
mediante su participacion, junto a otras sociedades concesionarias, financieras y constructoras, en
los proyectos del Plan Nacional de Autopistas licitados a lo largo de esos ejercicios y obtuvo la
adjudicacion de cuatro nuevas concesiones de autopistas de peaje, en las cuales participaba de
forma minoritaria:

1) Autopistas Radiales R-3 y R-5 de Madrid, y tramo de la M-50: adjudicada el 6 de octubre de
1999 en la que se participaba indirectamente a través de Alazor Inversiones, S.A. en un 11,66%.
Esta participaciéon fue transmitida al Grupo Sacyr mediante escritura de compraventa de fecha 30
de octubre de 2009.

2) Autopista Radial R-4 de Madrid-Ocafia y tramo de M-50: adjudicada el 29 de diciembre de 2000
en la que se participaba indirectamente a través de Inversora de Autopistas del Sur, S.L. en un
10%. Esta participacion fue transmitida al Grupo Sacyr mediante escritura de compraventa de
fecha 18 de junio de 2009.

3) Autopista Eje-Aeropuerto: autopista de peaje que da servicio desde la carretera M-110 hasta la
A-10 y desde ésta a la M-40. La Sociedad concesionaria, en la que participaba indirectamente a
través de Aeropistas, S.L. con un 20%, se constituyé el 10 de diciembre de 2002. Esta participacion
fue transmitida el 13 de diciembre de 2004.

4) Autopista Santiago-Alto de Santo Domingo: se constituy6 la Sociedad Concesionaria “Autopista
Central Gallega, C.E.S.A.” el 25 de noviembre de 1999. La participacion de ENA es del 9%
(participacion indirecta a través de Tacel Inversiones, S.L. Unica accionista de la concesionaria) que
representa una inversion de 3.010 miles de euros. El contrato de concesiéon se firmé el 15 de
diciembre de 1999. La duracion de la concesion es de 75 afios.

El trayecto de Autopista Central Gallega, C.E.S.A es de 56,6 km. de longitud, y se extiende desde
Santiago de Compostela a Alto de Santo Domingo (Doz6n). Se encuentra en explotacién al haber
sido abierta al trafico en su totalidad el 5 de junio de 2004.

La transmision de las participaciones societarias comentadas anteriormente no tuvo un impacto
relevante en el resultado de ENA debido a que eran participaciones minoritarias.

Por otro lado, en el exterior durante el ejercié 2014 ENA llevé a cabo un proceso de desinversion
en Chile, mediante el cual se liquidé o vendioé respectivamente, las sociedades Constructora e
Inmobiliaria Itinere Chile, Ltda (antes Itinere Chile, S.A) e Inversiones Torrelodones Ltda, en la que
ENA mantenia una participacion del 4,68% y el 0,01% respectivamente. Como consecuencia de lo
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anterior, el resultado registrado por ENA derivado de la desinversion en las citadas sociedades
ascendi6 a 1.581 miles de euros.

Con fecha 30 de noviembre de 2008 se firmd un contrato de compromiso de formulacién y
aceptacion de oferta publica de adquisicion de acciones de lItinere, (sociedad que posee,
indirectamente a través de Enaitinere, S.A.U., el 100% de las acciones de Ena Infraestructuras,
S.A.U.) y sometido a condiciones suspensivas, entre Sacyr, S.A, (en adelante Sacyr, sociedad
dominante, en aquel momento, del grupo al que Itinere pertenecia hasta la liquidacién de la citada
oferta publica) y Citi Infraestructure Partners L.P. (en adelante CIP). Para la materializacion de
dicho compromiso, CIP constituyd la sociedad Pear Acquisition Corporation S.L.U. (en adelante
PEAR).

Dicho contrato incluia, como parte de la operacion, la venta de determinadas participaciones
societarias. En virtud de ello, con fecha 15 de diciembre de 2008 ENA y SyV suscribieron diversos
contratos de compraventa de las acciones que ENA poseia en Alazor Inversiones, S.A e Inversora
de Autopistas del Sur, S.L., de forma que, en caso de que la anteriormente mencionada operacion
de compra de Itinere se materializara, se produciria la transmisién de las acciones de las citadas
sociedades al Grupo SyV durante el ejercicio 2009, como asi fue.

Con fecha 3 de junio de 2009, la Comision Nacional del Mercado de Valores aprobé la Oferta
Publica de Acciones realizada por PEAR sobre el 100% del capital de Itinere a un precio de 3,96
euros por accion. A través de la citada oferta, liquidada con fecha 26 de junio de 2009, Pear
adquirié 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 acciones 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 participaciéon de PEAR en el capital social
de Itinere de un 62,70%.

Asimismo, con fecha 15 de julio de 2009, los Administradores de Itinere formularon un proyecto
comun de fusién por absorcién entre Itinere como sociedad absorbente y las siguientes sociedades
como absorbidas:

- Avasacyr, S.L.U participada en un 100% por Itinere.

- Pear participada indirectamente por CIP y Bilbao Bizkaia Kutxa (BBK) a través de Arecibo
Servicios y Gestiones, S.L.

- SyV Participaciones Il, S.L.U., sociedad perteneciente al grupo Sacyr Vallehermoso y a
través de la cual, esta Ultima mantenia su participacion en Itinere junto con Caixa Galicia,
Caixanova y Cajastur.

Dicho proyecto de fusion fue aprobado por las respectivas Juntas Generales de Accionistas con
fecha 24 de agosto de 2009, una vez cumplidos los diferentes tramites que a estos efectos exige la
Ley.

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 Servicios y Gestiones, S.L., sociedad cuyos accionistas son
Kutxabank, (31,25% del capital) y Pear Luxembourg Investment S.a.r. (68,75% del capital),
mantenia en el capital social de Itinere a 31 de diciembre de 2009, se situaba en el 53,17%. Al 31
de diciembre de 2014, Arecibo participa en un 54,19% en el capital de Itinere, debido a la
amortizacion de acciones propias realizadas hasta la fecha.

6.2. Mercados principales

La Sociedad desarrolla su actividad en el mercado interior.
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6.3. Base de cualquier declaracion efectuada por el Garante relativa a su posicion
competitiva

El Garante ha optado por no hacer ninguna declaracién en el presente Folleto relativo a su
posicién competitiva.
7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1. Descripcion del Grupo

ENA es la sociedad matriz de un conjunto de sociedades que se describen a continuacion:

ENAINFRAESTRUCTURAS,

100% 100% 50% 100% 9%

AUTOESTRADAS DE GALICIA, AUTOPISTAS
DE GALICIA, CONCESIONARIA DE LA
XUNTA DE GALICIA, S.A.U.

AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, AUTOPISTA CONCESIONARIA AUTOPISTAS DE
CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A.U. ASTUR-LEONESA,S.A.U. NAVARRA, S.A.

AUTOPISTA CENTRAL
GALLEGA, CONCESIONARIA
ESPANOLA, S.A.

La sociedad no esta obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio,
a formular cuentas anuales consolidadas, por no ser sociedad dominante de un grupo de
sociedades, ni ser la sociedad de mayor activo a la fecha de primera consolidacién en relacion con
el grupo de sociedades al que pertenece.

Actualmente ENA participa indirectamente en la concesionaria Autopista Central Gallega, C.E.S.A a
través del 9% de participacion que ostenta en Tacel Inversiones, S.L.

7.2. Dependencia de otras entidades del Grupo

Las acciones representativas del capital social de ENA son propiedad en el 100% de Enaitinere,
S.A.U., quien, a su vez, pertenece en el 100% a Itinere Infraestructuras, S.A. Como consecuencia
de lo anterior, la Sociedad pertenece a un grupo de sociedades, en los términos previstos en el
articulo 42 del Cédigo de Comercio, cuya sociedad dominante es Itinere Infraestructuras, S.A.
(“ITINERE”). Asimismo, dicho grupo pertenece a su vez a otro, cuya dominante Ultima en Espafia
es Arecibo Servicios y Gestiones, S.L., con domicilio social en Madrid, constituida con fecha 27 de
abril de 2009.

8. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

8.1. Declaracion de que no ha habido ningun cambio en las perspectivas de la
Sociedad desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados

Desde el 31 de diciembre de 2014 no ha habido ningldn cambio relevante que condicione las
perspectivas de Ena Infraestructuras, S.A.U.

8.2. Informacidn sobre cualquier hecho que pueda tener una incidencia importante en
las perspectivas de la Sociedad

No procede

9. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

No se incluyen previsiones o estimaciones de beneficios.
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10. ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION
10.1. Miembros de los 6rganos administrativos, de gestion y de supervision

Miembros del 6rgano de administracion a la fecha de inscripcién del presente Folleto.

Fecha de Caracter del Nombramiento a propuesta

Nombramiento cargo de:
D. Franmsc_o Javier 01/12/2009 Pre5|dentg del Itinere Infraestructuras, S.A.
Perez Gracia Consejo
D. José Puelles Gallo 01/12/2009 Consejero Itinere Infraestructuras, S.A.
D. J“a.” Carlos Lépez 06/06/2013 Consejero Itinere Infraestructuras, S.A.
Verdejo
D. Jose Luis Gonzalez 01/12/2009 Secretar_|o no Itinere Infraestructuras, S.A.
Carazo Consejero

Los tres Consejeros tienen delegadas todas las facultades del Consejo, que podran ejercer de
forma mancomunada dos cualesquiera de ellos.

El domicilio profesional de los administradores es Plaza Carlos Trias Bertran, 7, planta 32, Madrid
28020.

Los Consejeros ocupan cargos directivos en otras sociedades o forman parte de otros Consejos de
Administracion como se detalla en el cuadro que aparece a continuacioén:

Administrador Cargos o consejos de los que forma parte
D. Francisco Javier - Consejero Delegado de ltinere Infraestructuras, S.A
Pérez Gracia - Persona fisica que representa a Ena Infraestructuras, S.A.U a

través de Enaitinere, S.A.U. en los consejos de administracion
de: Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U.,
Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia, Concesionaria
de la Xunta de Galicia, S.A.U, y Autopista Concesionaria Astur-
Leonesa, S.A.U. (Presidente).

- Consejero en Autopistas de Navarra, S.A.

- Administrador mancomunado de Enaitinere, S.A.U.

- Persona fisica que representa a Enaitinere, S.A.U. como
Presidente en el Consejo de AP-1 Europistas, C.E.S.A.U.

- Presidente del Consejo de Administracibn de Ena
Infraestructuras, S.A.U.

D. Jose Puelles Gallo | - Consejero de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espariola,
S.A.U.

- Consejero de Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia,
Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U.

- Consejero en Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U.

- Consejero en Autopistas de Navarra, S.A.

- Consejero en AP-1 Europistas Concesionaria del Estado, S.A.U.

- Consejero de Gestion de Infraestructuras de Bizkaia-Bizkaiko
Azpiegituren Kudeaketa, S.A.

- Administrador mancomunado en Enaitinere, S.A.U.

- Consejero de Ena Infraestructuras, S.A.U.

- Director de Finanzas de Itinere Infraestructuras, S.A.
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D. Juan Carlos Lépez | - Consejero de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola,

Verdejo S.A.U. (Presidente)

- Consejero de Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia,
Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.U. (Presidente)

- Consejero en Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U.

- Persona fisica representante de lItinere Infraestructuras, S.A. en
Autopista Central Gallega, Concesionaria Espafiola, S.A. y en
Tacel Inversiones, S.A.

- Director de Operaciones de ltinere de Infraestructuras, S.A..

- Consejero en AP-1 Europistas Concesionaria del Estado, S.A.U

- Consejero en Autopistas de Navarra, S.A.

- Consejero de Ena Infraestructuras, S.A.U.

- Consejero de Gestion de Infraestructuras de Bizkaia-Bizkaiko
Azpiegituren Kudeaketa, S.A

10.2. Conflictos de intereses de los d6rganos administrativos, de gestién y de
supervision

Los Consejeros y demas personas que asumen la gestion de la Sociedad al nivel mas elevado no
han participado, ni participan en transacciones inhabituales y relevantes de la Sociedad.

11. PRACTICAS DE GESTION

11.1. Comité de Auditoria, de Nombramientos y Retribuciones

La Sociedad no cuenta con Comité de Auditoria, ni de Nombramientos y Retribuciones.

11.2. Gobierno Corporativo
Ena Infraestructuras, S.A.U., es una sociedad no cotizada, en consecuencia no esta sometida a las

reglas del Codigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas de junio de 2013 ni al
Caddigo de buen Gobierno de las sociedades Cotizadas de febrero de 2015.

12. ACCIONISTAS PRINCIPALES

12.1. Declaracién de la Sociedad sobre si es directa o indirectamente propiedad de
algun accionista

La Sociedad es propiedad de Enaitinere, S.A.U. al 100%
Indirectamente, la sociedad es propiedad en un 100% de ltinere Infraestructuras, S.A, e ltinere
Infraestructuras, S.A. a su vez estd participada por un accionista de control (Arecibo Servicios y

Gestiones, S.L., con un 54,19%), asi como por otros accionistas tal y como se puede ver en el
siguiente organigrama:
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‘PEAR (LUXEMBOURG),

INVESTMENT, S,A.R.L4| | KUTXABANK, S.A |

31,25%!

68,75%

ABANCA CORPORACION

|NDUSTRIAL Y EMPRESARIAL S.L.Ul | LIBERBANK CAPITAL, S.A. | | FONDOS CASER| | MINORISTAS | | AUTOCARTERA |

|AREC\BO SERVICIOS Y GESTIONES, 5.L.| I SACYR, S.A. I |

54,19% 15,51% 23,81%,

0,01“/%

5‘81"4 0.524 0,15%

100%

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.

100%

ENAITINERE, S.A.U.

9.4%

TACEL INVERSIONES, S.A. 100%

100%

% AP-1 EUROPISTAS, 55% Gestion de
ENAINFRAESTRUCTURAS, S.A.U. CONCESIONARIA DEL Infraestructuras de
ESTADO, S.A.U. Bizkaia, S.A
100% 100% ‘ 50“4 100%{
AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, AUTOPISTA CONCESIONARIA AUTOPISTAS DE AUTOESTRADAS DE GALICIA, AUTOPISTAS DE GALICIA
CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A.U. ASTUR-LEONESA, S.A.U. NAVARRA, S.A. CONCESIONARIA DE LA XUNTA DE GALICIA, S.AU.

No existen preceptos dentro de los Estatutos de la Sociedad que supongan o puedan suponer
restriccion o limitacion a la adquisicion de patrticipaciones en la Sociedad

12.2. Descripcion de acuerdos cuya aplicacion pueda dar lugar a un cambio en el
control de la Sociedad

La Sociedad no tiene conocimiento de ningln acuerdo cuya aplicacion pueda dar lugar en una
fecha ulterior a un cambio de control de la misma.

13. INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y AL PASIVO DE LA
SOCIEDAD, POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

13.1. Informacion financiera historica
A continuacién se detallan los estados financieros auditados de Ena Infraestructuras S.A.U. de
2013 y 2014. En cumplimiento de la legislacién mercantil, los administradores han formulado las

cuentas anuales correspondientes a los ejercicios 2013 y 2014 siguiendo los principios y las
normas dispuestos en el Real Decreto 1514/2007.
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13.1.1. Balance

ACTIVO 2014 2013 % Variacién
(mi|es de EUI'OS) AUDITADO AUDITADO 2014/2013

ACTIVO NO CORRIENTE 476.009 473.122 0,6%
Inmovilizado Intagible 83 83 -
Inmovilizado intangible 83 83 -
Inmovilizado material 7 7 -
Inmovilizado en curso y anticipos 7 7 -
Inversiones inmobiliarias 1.333 1.458 (8,6%)
Terrenos y construcciones 1.333 1.458 (8,6%)
Inversiones en empresas del grupo y asociadas 474.527 471.527 0,6%9
Instrumentos de patrimonio 400.007 411.230 (2,7%)
Créditos a empresas 74521 60.297 23,6%
Inversiones financieras a largo plazo 36 36 -
Instrumentos de patrimonio 2 2 -
Otros activos financieros 34 34 -
Activos por Impuesto diferido 22 11 100,0%
ACTIVO CORRIENTE 41.645 75.181 (44,6%)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 12.050 12.444 (3,2%)
Empresas del grupo yasociadas, deudores 12.050 12.444 (3,2%)
Inversiones en empresas del grupo y asoc. a corto plazo 3.207 17.311 (81,5%)
Créditos a empresas 3.207 17.311 (81,5%)
Periodificaciones a corto plazo 28 33 (14,2%)
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 26.360 45.393 (41,9%)
Tesoreria 1.866 12.241 (84,8%)
Otros activos liquidos equivalentes 24.495 33.152 (26,1%)
TOTAL ACTIVO 517.654 548.302 (5,6%)
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2014 2013 %Variacion

(miles de euros) AUDITADO AUDITADO 2014/2013
PATRIMONIO NETO 517.213 547.593 (5,5%
Fondos propios 517.213 547.593 (5,5%)
Capital 425.120 425.120 -
Reserva Legal 85.024 81.017 4,9%
Otras reservas - 30.273 -
Resultado del ejercicio 29.570 43.134 (31,4%)
Dividendo a cuenta (22.500) (31.952) (29,6%)
PASIVO NO CORRIENTE 33 33 -
Deudas a largo plazo 33 33 -
Otros pasivos financieros 33 33 -
PASIVO CORRIENTE 407 676 (39,8%)
Deudas con empresas del grupo y asoc. a corto plazo 95 336 (71,8%)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 313 341 (8,2%)
Acreedores varios 17 32 (47,5%)
Personal 85 79 8,0%
Otras deudas con las Administraciones Publicas 211 230 (8,3%)
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 517.654 548.302 (5,6%)
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13.1.2. Cuenta de Pérdidas y Ganancias

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 2014 2013 % Variacion

(m||es de euros) AUDITADO AUDITADO 2014/2013
Importe neto de la cifra de negocios 5771 5.592 3,29
Prestaciones de servicios 5.771 5.592 3,2%
Otros ingresos de explotacion 151 152 (0,4%)
Ingresos accesorios yotros de gestién corriente 149 149 (0,0%)
Subvenciones de explotacién incorporadas al resultado del ejercicio 2 3 (21,3%)
Gastos de personal (1.828) (1.958) (6,6%)
Sueldos, salarios y asimilados (1.541) (1.667) (7,5%)
Cargas sociales (287) (291) (1,4%)
Otros gastos de explotacién (4.138) (3.661) 13,099
Servicios exteriores (4.101) (3.626) 13,1%
Tributos 37) (35) 4,5%
Amortizacion del inmovilizado (125) (125) -
RESULTADO DE EXPLOTACION (169) - -
Ingresos financieros 28.686 44.185 (35,1%)
De participaciones en instrumentos de patrimonio 26.859 41.853 (35,8%)
De empresas del grupo yasociadas 26.859 41.853 (35,8%)
De valores negociables y otros instrumentos financieros 1.827 2.333 (21,7%)
De empresas del grupo yasociadas 1.612 1.723 (6,4%)
De terceros 215 610 (64,8%)
Diferencias de cambio 0 - E
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 1.581 - -
Resultados por enajenaciones yotras 1.581 - -
RESULTADO FINANCIERO 30.267 44.185 (31,5%)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 30.098 44.185 (31,9%)
Impuesto sobre Beneficios (528) (2.051) (49,7%)
RESULTADO DE OPERACIONES CONTINUADAS 29.570 43.134 (31,4%
RESULTADO DEL EJERCICIO 29.570 43.134 (31,4%

El resultado del ejercicio de la Sociedad arroja un beneficio de 29,6 millones de euros, como
consecuencia, fundamentalmente, de los ingresos obtenidos de los dividendos de las
participaciones accionariales correspondientes al ejercicio anterior, asi como pagos a cuenta

del ejercicio 2014.

Dichos cobros de dividendos se recogen en la partida de Ingresos de participaciones en
instrumentos de patrimonio. Los importes cobrados en los dos ultimos ejercicios han sido los

siguientes:
(miles de euros) 2014 2013
AUDASA 17.355 33.402
AUDENASA 5.972 5.721
AUTOESTRADAS 3.532 2.730
Total 26.859 41.853
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13.1.3. Estado de flujos de efectivo

La variacion de la tesoreria en los ejercicios 2013 y 2014 se muestra en el siguiente cuadro (miles
de euros):

(miles de euros) 2014 2013 % Variacion
AUDITADO  AUDITADO 2014/2013

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 38.764 28.937 34,0%
Resultado del ejercicio antes de impuestos 30.098 44,185 (31,9%)
Ajustes del resultado (30.144) (44.063) (31,6%)
Amortizacion del inmovilizado (+) 125 125 -
Imputacién de subvenciones (-) ) 3) (21,3%)
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-) (1.581) - -
Ingresos financieros (-) (28.686) (44.185) (35,1%)
Diferencias de cambio (+/-) 0) - -
Cambios en el capital corriente 1.403 137 925,7%
Deudores yotras cuentas a cobrar (+/-) 1.370 1.362 0,6%
Acreedores yotras cuentas a pagar (+/-) (245) 53 (560,2%)
Otros pasivos corrientes (+/-) 289 (1.268) (122,8%)
Otros activos y pasivos no corrientes (+/-) (11) (11) -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 37.408 28.678 30,4%
Cobros de dividendos (+) 38.859 29.853 30,2%
Cobros de intereses (+) 167 481 (65,4%)
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/-) (818) (680) 20,2%
Otros (pagos) cobros (-/+) (800) (975) (17,9%)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 2.153 33.811 (93,6%)
Pagos por inversiones (-) (12.805) (7.500) 70,7%
Empresas del grupo y asociadas (12.805) (7.500) 70,7%
Cobros por inversiones (+) 14.958 41.311 (63,8%)
Empresas del grupo y asociadas 14.958 41.311 (63,8%)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FANANCIACION (59.949) (30.701) 95,39
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (59.949) (30.701) 95,3%
Dividendos (-) (59.949) (30.701) 95,3%
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (19.032) 32.047 (159,4%)
Efectivo al comienzo del ejercicio 45.393 13.346 240,1%
Efectivo al final del ejercicio 26.360 45.393 (41,9%)

13.1.4. Politicas contables y notas explicativas

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de su
informacién financiera, se explican detalladamente en las cuentas anuales de la sociedad.

13.2. Estados financieros

Las cuentas anuales individuales de Ena Infraestructuras, S.A.U. de 2013 y 2014 han sido
formuladas, de acuerdo con la legislacion vigente, siguiendo el Plan General de Contabilidad,
habiendo sido aprobadas por la Junta General de Accionistas las correspondientes al ejercicio 2013
y 2014. Ambas cuentas anuales se encuentran depositadas en el Registro Mercantil de Madrid y en
el domicilio social de la Sociedad, donde se puede acudir para su consulta.
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13.3. Auditoria de la informacién histérica anual
13.3.1. Declaracién de que se ha auditado la informacion financiera historica

La informacion financiera de 2013 y 2014 ha sido auditada y los Informes han sido emitidos sin
salvedad por KPMG Auditores, S.L.

13.3.2. Indicacién de qué otra informacion ha sido auditada

No existe otra informacion financiera que haya sido auditada.

13.3.3. Fuente de los estados financieros

Los estados financieros del presente Folleto correspondientes a los ejercicios 2013 y 2014 han
sido extraidos de los estados financieros auditados de Ena Infraestructuras, S.A.U. Los datos
correspondientes a 30 de junio de 2015, a 30 de junio de 2014, y a 30 de septiembre de 2015 no
han sido auditados y han sido extraidos de los registros contables de la Sociedad.

13.4. Edad de lainformacioén financiera mas reciente

La Entidad declara que el ultimo afio de informacién financiera auditada no precede en mas de 12
meses a la fecha del presente Folleto.

13.5. Informacién intermedia y demas informacion financiera

13.5.1. Informacidén financiera semestral desde la fecha de los uGltimos estados financieros
auditados

A continuacioén se detallan los estados financieros no auditados de Ena Infraestructuras S.A.U. a 30
de junio de 2015:

13.5.1.1 Balance

ACTIVO 30/06/2015 31/12/2014 %VAR.JUN 2015-

(miles de euros) NO AUDITADO AUDITADO DIC 2014
ACTIVO NO CORRIENTE 500.946 476.009 5,2%
Inmovilizado Intagible 83 83 -
Otro inmovilizado intangible 83 83 -
Inmovilizado material 7 7 -
Inmovilizado en curso yanticipos 7 7 0,0%
Inversiones inmobiliarias 1.270 1.333 (4,7%)
Terrenos y construcciones 1.270 1.333 (4,7%)
Inversiones en empresas del grupo y asociadas 499.527 474.527 5,3%
Instrumentos de patrimonio 400.007 400.007 -
Créditos a empresas 99.521 74521 33,5%
Inversiones financieras a largo plazo 36 36 1,7%
Instrumentos de patrimonio 2 2 0,0%
Otros activos financieros 34 34 1,8%
Activos por Impuesto diferido 21 22 (4,7%)
ACTIVO CORRIENTE 60.009 41.645 44,194
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 11.555 12.050 (4,1%)
Empresas del grupo y asociadas, deudores 11.555 12.050 (4,1%)
Inversiones en empresas del grupo y asoc. a corto plazo 23.661 3.207 637,8%
Créditos a empresas 23.661 3.207 637,8%
Periodificaciones a corto plazo 3 28 (89,2%)
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 24.790 26.360 (6,0%)
Tesoreria 2.486 1.866 33,3%
Otros activos liquidos equivalentes 22.304 24.495 (8,9%)
TOTAL ACTIVO 560.955 517.654 8,49
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO 30/06/2015 31/12/2014 %VAR.JUN 2015-
(miles de euros) NO AUDITADO AUDITADO DIC2014
PATRIMONIO NETO 535.019 517.213 3,4%
Fondos propios 535.019 517.213 3,4%
Capital 425.120 425.120 -
Capital escriturado 425.120 425.120 -
Reserva Legal 85.024 85.024 -
Resultado del ejercicio 46.476 29.570 57,2%
Dividendo a cuenta (21.600) (22.500) (4,0%)
PASIVO NO CORRIENTE 25.033 33 75.515,9%
Deudas a largo plazo 33 33 -
Otros pasivos financieros 33 33 -
Deudas con empresas del grupo y asoc. a largo plazo 25.000 - -
PASIVO CORRIENTE 903 407 121,69
Deudas con empresas del grupo y asoc. a corto plazo 577 95 508,2%
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 326 313 4,4%
Acreedores varios 47 17 179,7%
Personal 157 85 84,3%
Otras deudas con las Administraciones Publicas 123 211 (41,7%)
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 560.955 517.654 8,4%
13.5.1.2 Cuenta de Pérdidas y Ganancias
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 30/06/2015 30/06/2014 %VAR.JUN 2015-
(miles de euros) NO AUDITADO NO AUDITADO JUN 2014
Importe neto de la cifra de negocios 2.814 2.773 1,5%
Prestaciones de servicios 2.814 2,773 1,5%
Otros ingresos de explotacion 73 75 (3,5%)
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 71 73 (2,7%)
Subvenciones de explotacion incorporadas al resultado del ejercicio 1 2 (31,4%)
Gastos de personal (845) (943) (10,4%)
Sueldos, salarios yasimilados (706) (789) (10,6%)
Cargas sociales (139) (153) (9,1%)
Otros gastos de explotacion (1.920) (1.860) 3,2%
Servicios exteriores (1.900) (1.842) 3,2%
Tributos (19) (19) 3,9%
Amortizacién del inmovilizado (62) (62) -
RESULTADO DE EXPLOTACION 59 17) 440,6%
Ingresos financieros 46.729 22.859 104,4%
De participaciones en instrumentos de patrimonio 45.705 21.914 108,6%
De empresas del grupo y asociadas 45.705 21.914 108,6%
De valores negociables yotros instrumentos financieros 1.024 945 8,4%
De empresas del grupo y asociadas 1.012 802 26,3%
De terceros 12 143 (91,9%)
Gastos financieros (10) - E
Por deudas con empresas del grupo y asociadas (10) - -
Diferencias de cambio (4) 0 (36.313,7%)
RESULTADO HNANCIERO 46.716 22.859 104,4%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 46.775 22.842 104,8%
Impuesto sobre Beneficios (300) (278) 7,7%
RESULTADO DE OPERACIONES CONTINUADAS 46.476 22.564 106,09
Operaciones Interrumpidas - - E
RESULTADO DEL EJERCICIO 46.476 22563 106,0%




13.5.1.3 Estado de Flujos de efectivo

. 30/06/2015 30/06/2014 %VAR.JUN 2015-
(miles de euros)

NO AUDITADO NO AUDITADO JUN 2014
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 23.345 28.157 17,1%
Resultado del ejercicio antes de impuestos 46.775 22.842 104,8%
Ajustes del resultado (46.655) (22.799) 104,69
Amortizacién del inmovilizado (+) 62 62 -
Imputacién de subvenciones (-) 1) ) (31,4%)
Ingresos financieros (-) (46.729) (22.859) 104,4%
Gastos financieros (+) 10 - -
Diferencias de cambio (+/-) 4 0) -
Cambios en el capital corriente 295 321 (8,1%)
Deudores yotras cuentas a cobrar (+/-) 626 179 249,7%
Otros activos corrientes (+/-) 25 (32) (177,5%)
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 31 (285) (111,0%)
Otros pasivos corrientes (+/-) (388) 464 (183,5%)
Oftros activos y pasivos no corrientes (+/-) - (6) (100,0%)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 22.930 27.793 (17,5%)
Cobros de dividendos (+) 23.052 28.327 (18,6%)
Cobros de intereses (+) 9 111 (91,8%)
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/-) (131) (103) 26,7%
Otros (pagos) cobros (-/+) - (541) (100,0%)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (21.789) (2.477) 779,89
Pagos por inversiones (-) (25.000) (9.100) 174,7%
Empresas del grupo y asociadas (25.000) (9.100) 174,7%
Cobros por inversiones (+) 3.211 6.623 (51,5%)
Empresas del grupo y asociadas 3.211 6.623 (51,5%)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (3.127) (22.387) (86,0%)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 25.000 - -
Deudas con empresas del grupo y asociadas (+) 25.000 - -
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (28.127) (22.387) 25,6%9
Dividendos (-) (28.127) (22.387) 25,6%
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1.570) 3.293 (147,7%)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 26.360 45.393 (41,9%)
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 24.790 48.685 (49,1%)

13.5.2. Informacion financiera intermedia

En el apartado 13.5.1 se detallan los estados financieros no auditados de ENA a 30 de junio de

2015

13.6. Procedimientos judiciales y de arbitraje

A la fecha de elaboracién de éste Folleto no existen litigios o arbitrajes provisionados o no
provisionados contra la Sociedad o sus sociedades concesionarias por esta participada que puedan
suponer una incidencia material sobre su situacion financiera y patrimonial o sobre la actividad de

SuUs negocios.

13.7. Cambios significativos en la posicion financiera de la Sociedad

No se han producido variaciones significativas en las posiciones financiera y comercial de Ena

Infraestructuras, S.A.U. desde el 31 de diciembre de 2014.
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14. INFORMACION ADICIONAL
14.1. Capital Social

A la fecha de este Folleto el capital social es de 425.119.828,08 euros totalmente suscrito y
desembolsado.

La totalidad de las acciones que componen el capital social de la Sociedad a la fecha de este Folleto
estan representadas por titulos nominativos de 6.010,12 euros de valor nominal cada uno numerados
del 1 al 70.734, ambos inclusive, con iguales derechos politicos y econémicos y de una Unica serie.

14.2. Estatutos y escritura de constitucion
Su objeto social, segun resulta del articulo 2° de los Estatutos Sociales, es:

1°.- La planificacién, proyeccién, construccion, conservacion, mantenimiento, financiacion y
explotacién, por si o por terceros, de autopistas, autovias, vias rapidas, carreteras
convencionales, puentes y tuneles, y de sus respectivas instalaciones y elementos
accesorios, tales como areas de peaje, de control, de mantenimiento y de servicio,
estaciones de servicio, gasolineras, talleres de montaje y reparacion, aparcamientos,
restaurantes, cafeterias, bares, hoteles, moteles, centros de transporte y demas
establecimientos de descanso, esparcimiento o servicio destinados a la cobertura de las
necesidades de los usuarios de las citadas vias y del trafico que discurra por las mismas.

2°.-  El asesoramiento a terceros en materia de planificacion, proyeccion, construccion,
conservacion, mantenimiento, financiacion y explotacion de autopistas, autovias, vias
rapidas, carreteras convencionales, puentes y tlneles, y de sus respectivas instalaciones
y elementos accesorios; incluidos los correspondientes proyectos de arquitectura e
ingenieria, direccion técnica, programas de seleccion y formacion de personal, y estudios
medioambientales, geoldgicos, geotécnicos, socioldgicos, legales, financieros,
administrativos, informaticos, de telecomunicaciones y de tréfico.

Las mencionadas actividades integrantes del objeto social pueden ser desarrolladas por
la sociedad total o parcialmente, de modo directo o indirecto mediante la titularidad de
acciones o participaciones en el capital de sociedades con objeto idéntico o analogo,
tanto en Espafia como en el extranjero, cualquiera que sea el procedimiento o forma de
adjudicacion de cualesquiera contratos, ante cualesquiera Administraciones Publicas,
espafiolas o extranjeras, y entidades o sociedades, publicas y privadas, espafiolas y
extranjeras.

Los estatutos de la Sociedad se pueden consultar en el domicilio social de ésta en Madrid, Plaza
Carlos Trias Bertran 7, planta 3, asi como en el Registro Mercantil de Madrid.

La sociedad fue constituida en escritura publica el 21 de marzo de 1984, ante el notario de Madrid, D.
Julidn Maria Rubio de Villanueva con el numero 585 de su protocolo. Siendo la subsanacién de la
escritura de constitucion recogida en escritura otorgada ante el Notario de Madrid D. Julian M2
Rubio de Villanueva, el 16 de mayo de 1984 con el nimero 912 de su protocolo.

15. CONTRATOS IMPORTANTES

La sociedad tiene suscritos contratos con sus sociedades participadas en virtud de los cuales les
factura un canon por prestacion de servicios en concepto de gastos generales de gestién,
administracion y control técnico y financiero. El importe de este canon ascendio a 5.701 miles de
euros en 2014 (5.522 miles de euros en 2013).
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Obligacién de distribucion del flujo de caja distribuible por parte de Ena Infraestructuras, S.A.U.:
Como consecuencia de la formalizacion del crédito sindicado para la refinanciacion de la
adquisicion de ENA formalizado por su accionista (Enaitinere,S.A.U.), éste asumi6 el compromiso
de ejercer sus derechos politicos en los 6érganos sociales de ENA de forma que ENA distribuya a su
accionista todo el flujo de caja distribuible, con cumplimiento de los requisitos exigidos por la
legislacion mercantil.

Con fecha 31 de octubre de 2013 la sociedad matriz de ENA, denominada Enaitinere, S.L.U.
(actual Unica accionista), suscribi6 un préstamo sindicado junto con Participaciones AP-1
Europistas, S.L.U. por importe conjunto de 1.176,2 millones de euros. El objeto del préstamo fue,
por un lado, refinanciar el préstamo sindicado que Enaitinere suscribié el 12 de diciembre de 2005
por importe inicial de 1.248,8 millones de euros y que sirvid para la adquisicion de ENA (este
préstamo, a su vez, fue consecuencia de la refinanciacién de otro préstamo sindicado, que por
importe de 1.250 millones de euros fue suscrito por los accionistas de ENA con motivo de la
adjudicacion, en el proceso de privatizaciéon de ENA, a un grupo de entidades de las acciones
representativas de su capital social, por un importe de 1.586 millones de euros) y, por otro,
refinanciar el préstamo sindicado de Participaciones AP-1 Europistas, S.L.U. de fecha 30 de enero
de 2009 e importe inicial de 300 millones de euros (con fecha 26 de agosto de 2015 Enaitinere se
fusiond con Participaciones AP-1 Europistas mediante su absorcion). Las acciones de ENA estan
pignoradas a favor de las entidades prestamistas en garantia del préstamo sindicado mencionado
anteriormente. La pignoracién de las acciones de ENA Unicamente supondria, en su caso, para
ENA un cambio en la titularidad de sus acciones, en ningun caso una modificacién de su situacién
patrimonial.

16. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

16.1. Declaracion o informe atribuido a una persona en calidad de experto.
No aplicable.
16.2. Confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud.

No aplicable.

17. DOCUMENTOS PRESENTADOS

La Sociedad declara que, en caso necesario, los inversores pueden consultar los siguientes
documentos que podran examinarse en su domicilio social sito en Madrid, Plaza Carlos Trias
Bertran 7, planta 32, durante el periodo de validez de este Folleto.

a) Estatutos y Escritura de Constitucion de la Sociedad (disponibles en el Registro
Mercantil de Madrid).

b) Cuentas anuales auditadas de los ejercicios 2013 y 2014 disponibles en la C.N.M.V.,
en Registro Mercantil de Madrid, y en el domicilio social de ENA.
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ANEXO | DE GARANTIAS

1. NATURALEZA DE LA GARANTIA

La garantia prestada por Ena Infraestructuras, S.A.U. (“ENA”") es una garantia solidaria sobre una
emision por importe de 63.451.000 euros, de obligaciones con bonificacion fiscal de Autopistas del
Atlantico, Concesionaria Espafiola, S.A.U. (“AUDASA"). Dicha garantia se ejecutard por
incumplimiento del Emisor. La garantia fue acordada por el Consejo de Administracién de Ena
Infraestructuras, S.A.U. el dia 23 de octubre de 2015.

2. ALCANCE DE LA GARANTIA

La garantia prestada por Ena Infraestructuras, S.A.U. no estd sometida a ninguna condicién. En
caso de incumplimiento por parte del Emisor de las obligaciones asumidas por la presente emision,
Ena Infraestructuras, S.A.U. garantiza su cumplimiento.

3. INFORMACION SOBRE EL GARANTE

Ver apartado V “Informacién del Garante” de este Folleto.

4. DOCUMENTOS PRESENTADOS

La informacion relativa a esta garantia puede ser consultada en el domicilio social del Garante,
Plaza Carlos Trias Bertran, n° 7, 32 planta de Madrid, en el domicilio social del Emisor, C/Alfredo
Vicenti 15 en A Corufia, o en la sede de la Comisién Nacional de Valores.
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ANEXO Il INFORME DEL EXPERTO
INDEPENDIENTE

INFORME ELABORADO POR ANALISTAS FINANCIEROS INTERNACIONALES
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1. Introduccion

A peticion de Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espafiola. S.A. (en adelante,
AUDASA), Afi realiza en el presente documento el analisis sobre la Emision de Obligaciones
Simples Bonificadas que dicha entidad tiene previsto emitir proximamente.

El objetivo de nuestro analisis es valorar, desde la mas estricta independencia, la
rentabilidad razonable de la emisién de deuda senior que AUDASA tiene previsto emitir en
diciembre de 2015. Para ello, se ha calculado el valor razonable de dicha rentabilidad
considerando las actuales circunstancias institucionales y de mercado. En nuestro analisis
hemos contemplado, ademas, la incorporacion a la caracterizacion financiera de la emision
de los recientes desarrollos del entorno normativo de referencia materializados en los
siguientes documentos.

e Ley 6/2011, de 11 de abril, por la que se modifica la Ley 13/1985 de 25 de mayo, de
coeficientes de inversion, recursos propios y obligaciones de informacion de los
intermediarios financieros, la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y
el Real Decreto legislativo 1298/1986 de 28 de junio, sobre Adaptacion del Derecho
Vigente en materia de Entidades de Crédito al de las Comunidades Europeas.

e El Real Decreto Ley 2/2011, de 18 de febrero, para el reforzamiento del sistema
financiero, de obligado cumplimiento a partir del 10 de marzo de 2011.

El presente documento esta organizado como sigue. Tras la introduccion, en el segundo
apartado se describen sucintamente las condiciones del instrumento financiero, su
estructura de flujos, y el mercado hacia el que va dirigido. En el tercer apartado se explica
la metodologia que Afi ha desarrollado para llevar a cabo el trabajo. En el apartado cuarto
se analiza el riesgo de crédito del emisor. En el quinto apartado se lleva a cabo el contraste
de la razonabilidad de la rentabilidad del instrumento financiero a partir de diferentes
procedimientos. El documento finaliza en el apartado sexto con la conclusion sobre si las
condiciones de rentabilidad de la emisién se ajustan a las circunstancias actuales del
mercado y de los productos equiparables.
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2. Analisis de las caracteristicas de la operacion

La Emision de Obligaciones Simples Bonificadas de AUDASA presenta las siguientes
caracteristicas principales:

¢ Emisor. AUDASA. Autopistas del Atlantico Concesionaria Espafiola S.A.
e Garantia: ENA Infraestructuras, S.A.U.
¢ Importe nominal de la inversién: 63.451.000 euros
e Valor nominal unitario: 500 euros
e Fecha de desembolso: 14 de diciembre de 2015
e Fecha de vencimiento: 14 de diciembre de 2025
e Estructura de pagos: Cupén fijo del 3,75% anual
e Frecuencia de pago: anual
¢ Objetivo: Refinanciar la obligaciéon que vence en diciembre de 2015, y cuyo nominal
es idéntico al de la nueva obligacién a emitir.
o Opcionalidad:
o Cap/Floor: no dispone de cap ni de floor
o Cancelabilidad: no dispone de opciones de amortizacion anticipada
e Inversores: Plblico minorista

Adicionalmente a la estructura de pagos y la naturaleza de la emisidon, es importante
destacar la existencia de una bonificacién fiscal para el obligacionista. En virtud de lo previsto
en la disposicién transitoria undécima del Real Decreto Legislativo 4/2004 de 5 de marzo, la
emisién goza de una bonificacién del 95% sobre las retenciones a cuenta del Impuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas, de forma que los intereses brutos seran objeto de una
retencion en la fuente del 1,20%. Adicionalmente, los obligacionistas sujetos con caracter
general al Impuesto de la Renta de las Personas Fisicas podran deducir de la cuota
correspondiente a dicho impuesto el 24% de los intereses brutos satisfechos, con el limite
de dicha cuota. Los obligacionistas sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades no
soportaran retencién a cuenta en el momento de la percepcion de los rendimientos y podran
deducir de la cuota correspondiente a dicho impuesto el 22,8% de los intereses brutos
satisfecho con el limite de dicha cuota. No obstante, las sociedades de seguros, ahorro y
entidades de crédito no deduciran cantidad alguna.
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Metodologia de contraste

Afi ha llevado a cabo el contraste de la razonabilidad del cupén de salida de la nueva emisién
de obligaciones simples fiscalmente bonificadas que planea realizar AUDASA de acuerdo
con el siguiente proceso:

a)

b)

a) Revision del negocio de AUDASA y evaluacion del riesgo de crédito del emisor.
b) Contraste del cupén de salida con el vinculado a emisores comparables:
a. Por riesgo de crédito
b. Por sector
c) Valoracién razonable del bono de AUDASA y de sus potenciales comparables a partir
de la curva de tipos de interés del euro cotizada a 2 de noviembre de 2015.

Revision del negocio de AUDASA y evaluacion del riesgo de crédito del emisor

Se ha analizado el riesgo de crédito de AUDASA sobre la base de la informacion
histérica disponible. Para ello, se ha utilizado el modelo Afi de evaluacién de riesgo de
crédito de empresas no financieras, cuyas caracteristicas y resultados se detallan en el
ANEXO 7 “Modelo_de analisis de riesgo de crédito de Afi”.

Se ha llevado a cabo un contraste de las proyecciones de negocio de AUDASA
estudiando el impacto que tienen escenarios de riesgo para el trafico sobre el grado de
cobertura de la deuda contraida por la concesién, asumiendo tanto descensos en el
trafico como incrementos en los tipos de interés de mercado.

Contraste del cupon de salida con el vinculado a:

Emisiones cotizadas en el mercado secundario correspondientes a empresas con una
valoracién de riesgo de crédito similar a AUDASA.

o Lainformacion para este contraste se obtiene de los indices de renta fija privada
que publica diariamente en Bloomberg Bank of America/Merryll Lynch para los
segmentos de calificacién crediticia compatibles con el riesgo de AUDASA.

Emisiones del sector de infraestructuras en Espana
o Se han tomado como referencia las emisiones realizadas por ABERTIS y por
Autovia de la Plata.
Emisiones en circulacion de AUDASA:
o Lainformacién de estas emisiones se obtiene en SEND Deuda Corporativa
TIR cotizada por la deuda del Tesoro de Espafia a 10 afios
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¢) Valoracion razonable del bono

e Para la valoracion del bono y de todos sus potenciales comparables:
o Se asume que en todos los casos la emisién se realiza a la par, por lo que el
cupén coincide con la TIR.
o Se ha utilizado la curva de tipos de interés cupdn cero del euro a fecha 2 de
noviembre de 2015 obtenida de Bloomberg.
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4. Analisis de riesgo crediticio del emisor
4.1. Descripcion de negocio y evolucion reciente de AUDASA

AUDASA se constituyé como Sociedad Anénima el 16 de octubre de 1973 al amparo de las
leyes espariolas, otorgandole el Estado espafiol 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 esta limitada al periodo de la concesién y al final de dicho periodo dejara de tener
personalidad juridica o de cualquier indole. La concesion de la autopista finaliza en 2048.

AUDASA depende de ENA Infraestructuras S.A.U., sociedad que ostenta el 100% de los
derechos politicos y econémicos de AUDASA y que presta servicios a AUDASA y al resto
de sus sociedades filiales en concepto de apoyo a la direccién y coordinacion de la gestion,
implantacién de politicas comunes, asi como la gestién de la deuda y de la tesoreria de estas
sociedades.

La evolucion reciente del negocio de AUDASA muestra sefiales de recuperacion tras la
fuerte correccion a la baja registrada por el trafico y los ingresos de peaje en el periodo 2008
— 2013. Asi, tras una caida acumulada en la cifra de trafico del 30% entre 2008 y 2013, la
concesion concluyd 2014 con un aumento del trafico del 0,1%, traducido en un incremento
de los ingresos de peaje del 2%. En lo que respecta a la evolucién de los margenes de
explotacion, el EBITDA se ha mantenido en terreno positivo durante el periodo de crisis, si
bien no ha sido hasta 2014 en que ha comenzado a mostrar sefiales de recuperacion, con
un ritmo de crecimiento del 2,6%. El resultado antes de impuestos por su parte se mantiene
en minimos de los ultimos ejercicios, habiendo apuntado una ligera moderacion en 2014 (-
2%).

De acuerdo con las cifras correspondientes a septiembre de 2015, el crecimiento en los
ingresos de peaje supera el 5% con respecto al mismo periodo de 2014, mientras que el
EBITDA registra un aumento del 12%, recogiendo la mejoria de la actividad economica y su
traslado a los registros de trafico.

La deuda en balance de AUDASA se compone de obligaciones simples bonificadas
fiscalmente, totalizando 1.065 millones de euros a cierre de septiembre de 2015.
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4.2. Valoracion del riesgo de crédito de AUDASA

La medicion del riesgo de crédito de la concesion de AUDASA se ha realizado a partir del
modelo interno desarrollado por Afi, cuyas caracteristicas se detallan en el Anexo 7.

De acuerdo con el indice Afi de Calidad Crediticia, AUDASA se sitdia en un nivel comprendido
entre los 36 y los 41 puntos --sobre un maximo de 100 puntos--, atendiendo a la informacion
historica hasta 2014 y a la evolucién del negocio hasta septiembre de 2015 (ver ANEXO 1:
“Estados Financieros de AUDASA").

Este nivel seria coherente con una calificacion crediticia de BB+, y muy proéxima a BBB-.

Los principales elementos que sustentan la puntuaciéon obtenida por AUDASA son los
siguientes:
e Desde la perspectiva de las variables de andlisis econémico:
o A favor, el sélido comportamiento del margen EBITDA y del margen Neto,
gue se han mantenido en terreno positivo durante los ultimos 5 afios.
o En contra, el comportamiento de los ingresos desde 2010, que ha supuesto
una caida acumulada del 19,4%

o Desde la perspectiva de las variables de analisis financiero:
o A favor, la posicidon de solvencia y la cobertura de las necesidades de
inversion
o En contra de la valoracion de riesgo juegan la cobertura de los gastos
financieros y de la deuda financiera neta en términos de EBITDA
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¢ Finalmente, desde el punto de vista cualitativo, se penaliza AUDASA en términos de
riesgo pais por su negocio puramente doméstico, y también en términos de tamario.

Sintesis del indice Afi de riesgo de crédito de AUDASA

Puntuachon Figmjeadion
ponderada
1.- TACC Gitimos S afios de los Ingreses por ventas (%) L5} o
2.- Margen EBITOA (%) 100 2.3
3.- Margen neto (%) 100 3
4 - Rotacion del activo (veces) o o0
S.- RCA %) 22 12
6.- Periodo medio de cobro vs. Periodo medio de pago idias) 43 2
7.- Rotacicn de existencias (veres) 100 57
AMALISIS ECONCMICO 274
1.- Liquidez: acid test (veces) 36 2
2.- Selvencia (%] 100 48
3.- Endeudamiento %) 23 3.3
4.- Coberura de |a deuda financiera neta (veces) 36 42
5.- Cobemura de los gastos financiercs netos (veces) 15 19
6.- Flujo de caja libre/ EBITDA (veces] 33 1.8
7.- Mecesidades de inversion (%] 7 43
AMALISIS FINANCIERO 233
CALIFICACION ECONOMICO-FINANCIERA 50
Puntuacidn
Riesgo pais 12,51
Riesgo sector I
Antiguedad o
Cotizada/No cotizada G
Yolumen de negocio o
Yolumen de activo 1114
Puntuacion a modificar por 2! analista i
CALIFICACION CUALITATIVA (13) |
CALIFICACION TOTAL 36,6

Tomando en consideracion las conclusiones que extraemos de nuestro analisis de riesgo de
crédito, hemos llevado a cabo el analisis de sensibilidad para medir la cobertura que ofrece
AUDASA sobre su deuda financiera, bajo diferentes escenarios de trafico y tipos de interés.
La comparacion del valor presente del EBITDA desde 2015 hasta 2048 (fecha de finalizacion
de la concesidn), una vez deducido el valor actual las inversiones de mantenimiento a
realizar por AUDASA ' permite hacer frente a la amortizacion de toda la deuda de AUDASA
en diferentes escenarios de riesgo.

T Se ha asumido un volumen de inversiéon de mantenimiento de 3 millones de euros cada dos arios
hasta el vencimiento de la concesién. Se ha considerado actualizacién de los importes a una tasa de
inflacién del 2%.
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El analisis de estrés pone de manifiesto que sélo en el caso de una combinacion de cesién
del trafico del 40% y alza de tasa de descuento por encima del 14% AUDASA tendria
dificultades para repagar el importe de su deuda actual.

Valor presente del EBITDA 2015-2048 (neto de inversiones de mantenimiento) bajo diferentes
escenarios de trafico y tasa de descuento.
Comparacion con saldo vivo de deuda de AUDASA

{millones de euros) Tasa de Descuento
11% 12% 3% 14% 15%
D&M EBITDA 203297 181165 162663 147092 133301

| EBITDA 192528 171536 153997 139244 126752
EBITDA 1.817,58 1619,07 145331 131395 1.196,01
G EBITDA 170987 152277 136663 123545 112450
KOEY EBITDA 160216 142646 127994 115693 N
s EBITDA 149443 133014 1193.2¢  1.078.41 NS
ENEA EBITDA 138669 123380 1.10653 SR

Cieuda 106500 1068500 106500 106500 106500

Caida del Trafico

Por ultimo es preciso sefialar que ENA Infraestructuras S.A.U. presta garantia a la emision
de obligaciones de AUDASA. Esta garantia no esta sometida a ninguna condicion y en caso
de incumplimiento por parte del emisor de las obligaciones asumidas por la presente
emisién, ENA garantiza su cumplimiento. La diversificacién geografica de las inversiones de
ENA (autopistas ubicadas en diferentes regiones de Espafia) supone un valor adicional para
esta garantia como respaldo de la emisién de AUDASA.
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5. Estimacion del valor razonable del cupén de AUDASA

En el presente apartado se describen los diferentes métodos empleados para estimar el
cupdn razonable a fijar en la emision de obligaciones simples bonificadas de AUDASA. Se
asume que el cup6n es igual a la TIR en el momento de la emisién, por lo que en adelante
nos referiremos a la TIR.

Hemos aplicado tres metodologias de contraste:

1. TIR de emisores comparables en términos de riesgo de crédito
2. TIR de emisiones en circulaciéon de AUDASA
3. TIR de emisiones del sector de infraestructuras en Espafia

Por ultimo, se ha completado el analisis con la situacién de la deuda emitida por el Reino de
Esparia al mismo plazo que el bono de AUDASA, con el objetivo de determinar el minimo de
referencia para la emision.

5.1. TIR de emisores comparables en términos de riesgo de crédito. Efecto de
la bonificacidn fiscal

La emision de AUDASA cuenta con un hecho diferencial, como es la bonificacion fiscal
inherente a la emision de obligaciones simples. Por ello, el procedimiento de analisis de
emisiones comparables en el mercado se realizara siguiendo el siguiente proceso:

e Analisis del spread crediticio de emisores con una calificaciéon crediticia similar a la
de AUDASA (BB+). Hemos realizado una doble aproximacion:
o Estimacion del spread medio BB+ para emisores esparioles
o Estimacion del spread medio BB+ para emisores europeos (excluyendo
emisores espaiioles), e incorporacion de una prima por riesgo pais de
Espafia
e Ajuste de la rentabilidad para recoger el efecto de la bonificacién fiscal de la emision

Para el analisis del spread crediticio de emisores con una calificacién crediticia similar a la
de AUDASA recurrimos a la informacion publicada por Bank of America/Merryll Lynch en sus
indices de renta fija privada. Esta informacion esta disponible de forma diaria en Bloomberg.
Se considera la categoria de renta fija BB+, coherente con el analisis de calidad crediticia
realizado sobre AUDASA aplicando la metodologia Afi de estimacion de riesgo, y se
excluyen del andlisis las emisiones del sector financiero (ver Anexos 3 y 4 para consultar la
muestra de emisores integrantes de la categoria BB+, tanto a nivel espariol como a nivel
europeo).

1"
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Hemos calculado el spread a 10 anos aplicable a AUDASA atendiendo al siguiente método:

1. Se calcula un spread medio ponderado para BB+ (tanto espafiol como europeo),
tomando como referencia el spread frente a swap de cada emisién y el valor nominal
de cada bono (Face Value)

2. Se calcula el vencimiento medio ponderado de las emisiones BB+ (tanto espafiolas
como europeas)

3. Se calcula la TIR media de las emisiones BB+ incorporando al spread el tipo de
interés swap (IRS) cotizado al plazo correspondiente al vencimiento medio
ponderado calculado.

4. Se incorpora una prima por riesgo de plazo basada en el diferencial de tipos de
interés swap a 10 afos (fecha de vencimiento de la emisién de AUDASA) y el
vencimiento medio de las emisiones consideradas como referencia.

5. En el caso del calculo del spread BB+ basado en emisores europeos, incorporamos
la prima por riesgo pais de Espana, medida como la diferencia entre la TIR del bono
a 10 afios emitido por el Reino de Espana y el IRS a 10 arios.

Como resultado, obtenemos los siguientes registros:

TIR BB+ para un emisor espaiiol a 10 afios basado en emisores espaioles

i) Spread medio ponderado BB+ Esparnia 3.81%
1B} IRS a plazo de emisicnes comparables 0 44%
IC) IRS 10 afios (emisidn AUDASA) 7, 34%
(D) Prima por plazo (IRS 10 afios - IRS plazo medio) (C-B}) 0.50%
(E} TIR Bruta (sin bonificar) {puntos basicos) (A+B+D) 4,76%

TIR BB+ para un emisor espafiol a 10 afios basado en emisores europeos e incorporando
prima por riesgo pais de Espana

{4} Spread medio ponderado BB+ Europa 2.36%
(B} IRS a plazo de emisiones comparables 0.2%%
(CY IRS 10 aiios jemisidn AUDASA) 0.94%
{D) Prima por plazo (C-B) 0,66%
IE} TIR Espafia 10 afos 1,74%
(F) Prima por riesgo pais (E-C) 0,80%
{(G) TIR Bruta (sin bonificar) (puntos porcentuales) (A+B+D+F) 4,10%

Por lo tanto, una emisién de una empresa no financiera espafiola con una calificacion
crediticia de BB+ tendria un cupén comprendido entre el 4,10% vy el 4,76% en el momento
de su salida a mercado, de acuerdo con las circunstancias actuales de mercado.

A efectos de nuestro analisis consideraremos un cupén situado en la parte central del
rango: 4,43%.
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TIR de referencia para un BB+ de Espaiia en las condiciones actuales de mercado

TIR Bruta BB+ basada en referencias esparolas 4.76%
TIR Bruta BB+ basada en referencias europeas 4.10%
Mediana de TIR Bruta BB+ (sin bonificar) 4.43%

Como se ha sefialado con anterioridad, un elemento critico para la valoracién de la
razonabilidad del cupon fijado en la emision de AUDASA es la bonificacién fiscal que
incorpora.

El cupén de la emision de AUDASA del 3,75% incorpora la bonificacién fiscal por lo que no
es directamente comparable con el 4,44% obtenido a partir de la cotizacién de bonos de
empresas no financieras negociados en los mercados de capitales. Esto es asi porque estos
bonos no cuentan con dicha bonificacion fiscal.

Para realizar una comparaciéon en condiciones homogéneas hemos realizado un doble
contraste:

a) Calculo del cupén con bonificacion fiscal equivalente al 4,44% basado en emisiones
sin bonificacién fiscal

b) Calculo del cupon sin bonificacion fiscal equivalente al 3,75% correspondiente a la
emision de obligaciones fiscalmente bonificadas de AUDASA

a) Calculo del cupén con bonificacion fiscal equivalente al 4,43% basado en emisiones sin
bonificacion fiscal

Para el calculo del cupén con bonificacién fiscal equivalente al 4,43% basado en emisiones
sin bonificacién fiscal hemos realizado el siguiente proceso:

e Hemos valorado el bono BB+ de acuerdo con la cotizacion actual de la curva de tipos
de interés del euro, asumiendo que el bono se emite a la par (TIR = cupdn = 4,43%).
o Lavaloracion del bono se ha realizado utilizando la curva de tipos de interés
cupédn cero del euro (obtenida en Bloomberg) y calculando el riesgo de crédito
que hay que incorporar a los factores de descuento para lograr que la emisién
tenga lugar a la par.
¢ Hemos calculado el cupén equivalente de un bono que cuenta con bonificacion fiscal,
partiendo de los siguientes supuestos:
e Consideramos que el bono equivalente se emite también a la par en las mismas
condiciones de riesgo de crédito que el bono BB+
¢ Hemos calculado el efecto de la bonificacion fiscal, como un flujo de caja adicional
para el inversor, de acuerdo con la siguiente férmula:




Bonificacion fiscal = Cupdn*24% - Cupon*1,20%

e Hemos calculado el cupén que permite igualar la TIR total del bono emitido con
bonificacion fiscal a la del bono emitido sin bonificacién fiscal, obteniendo un
resultado de 3,60%.

Por lo tanto, la rentabilidad fijada por AUDASA para su emision se sitia 14 pb por encima
del cupdn con bonificacion fiscal que deberia fijarse para obtener una TIR similar a la que

se registraria en una emisién sin bonificacién fiscal para un emisor BB+.

TIR de AUDASA y cupoén con bonificacion fiscal equivalente a BB+ en mercado

&) TIR BB+ sin benificacisn fiscal 4.43%
{B} TIR BB+ con bonificacidn fiscal equivalente a (A} 3.60%
iCi TIR en emisidn de AUDASA 3.75%
{D) Diferencia {pb) {C-B) 14,53

b) Calculo del cupdn sin bonificacién fiscal equivalente al 3,75% correspondiente a la
emisién de obligaciones fiscalmente bonificadas de AUDASA

Para el calculo del cupdn sin bonificacién fiscal equivalente al 3,75% correspondiente a la
emision de AUDASA hemos realizado el siguiente proceso:
e Hemos valorado el bono de AUDASA de acuerdo con la cotizacién actual de 1a curva
de tipos de interés del euro, asumiendo que el bono se emite a la par (TIR = cupdn
= 3,75%).

o La valoracion del bono se ha realizado utilizando la curva de tipos de interés
cupon cero de fecha 2 de noviembre de 2015, y calculando el riesgo de crédito
que hay que incorporar a los factores de descuento para lograr que la emision
se produzca a la par.

e Hemos calculado el cupdn equivalente de un bono que no cuenta con bonificacion
fiscal, partiendo de los siguientes supuestos:

o Consideramos que el bono se emite a la par en las mismas condiciones de
riesgo de crédito que el bono de AUDASA

o Hemos calculado el impacto de la retencion fiscal para un inversor medio.
Para ello, hemos asumido un tipo de retencion en el IRPF equivalente a la
media de los tipos de retencién aplicados al ahorro (19,5%, 21,5% y 23,5%).

o Hemos calculado el cupdn que permite obtener la misma TIR en un bono que
no cuenta con bonificacion fiscal a la correspondiente al bono de AUDASA.

Como resultado de este proceso obtenemos un cupén del 4,84%.
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Este cupdn se sitlia 41 pb por encima del cupén de mercado para un BB+ que no cuenta
con bonificacién fiscal coherente con el cupén del 3,75% fijado por AUDASA en la emision.

TIR de AUDASA, cupdn sin bonificacion fiscal equivalente y contraste con mercado

(A} TIR en emisidn de AUDASA 3.75%
(B} TIR BB+ sin bonificacién fiscal eguivalente a jA) 4.84%
({C} TIR BB+ sin bonificacion fiscal en mercado 4,43%
(D) Diferencia (pb) {B-C) 41,1

5.2. TIR basada en emisiones del sector de infraestructuras en Espaiia

En este caso, hemos realizado el contraste del cupén de la obligacién de AUDASA (y su
cupon equivalente incorporando el efecto de |a bonificacién fiscal) con la rentabilidad que se
infiere a partir de la cotizacion de bonos del sector de infraestructuras en Espaiia.

Tomamos para ello dos referencias:
a) ABERTIS
b) Autovia de la Plata

a) ABERTIS

La construccion de la TIR tedrica de AUDASA partiendo de las emisiones de ABERTIS
cuenta con dos limitaciones:
- ABERTIS cuenta con rating BBB, que no es comparable al de AUDASA (BB+) y por
lo tanto exige la incorporacion de un ajuste por riesgo de crédito que se realiza a
partir de la cotizacidén genérica de bonos calificados como BBB y como BB+
- ABERTIS no tiene bonos fiscalmente bonificados, lo que obliga a llevar a cabo una
comparacion basada en el cupdén sin bonificacion equivalente al de AUDASA (4,84%
de acuerdo con los célculos recogidos en el apartado 5.1.)

La comparacién con la TIR de las emisiones de ABERTIS se realiza de la siguiente manera:
e Tomamos como TIR de referencia el cupdn de la emisién de ABERTIS que vence en
junio de 2025 (asumiendo emisién del bono a la par): Este cup6én se sitta en el 2,5%.
e Ajustamos el valor de la TIR de referencia atendiendo a la evolucion del spread BBB
en el mercado desde la fecha de la emisién (18/06/2014) hasta la fecha actual
(04/11/2015).
¢ Introducimos un ajuste por riesgo de plazo, puesto que la emisién tenia un
vencimiento de 11 afios y la emisién de AUDASA es a 10 aios.
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e Aplicamos el diferencial existente entre la calificacion crediticia BBB (correspondiente
a ABERTIS) y BB+ (asimilable a AUDASA) para corregir la cotizacion de la emisién
del bono incorporando el riesgo de crédito de AUDASA

Como resultado del proceso seguido obtenemos un cupén situado en el 4,17%, que se sitGa
61 puntos basicos por debajo del cupén equivalente de AUDASA (4,84%; 3,75% con
bonificacion fiscal).

TIR Tedrica de AUDASA a partir de emisiones de ABERTIS

A} Cupgn de ABERTIS en emisién [13/06/2014) 2.50%
Spread BBB en fecha emisidn {18/06/2014} 1.04%
Spread BB en fecha actual [02/11/2015) 1.37%
i8] Variacién spread BBB 0.33%
{C) TIR de ABERTIS ajustada por evolucion spread BBB (A+B) 2,83%
D) Ajuste plazo [IRS 11a- IRS 10a) 0.09%
IE) Ajuste riesgo crédito BB+ vs BBB 1.43%
{F) TIR tedrica de AUDASA (sin bonificacion fiscal} (C-D+E) 417%
113} Cupdn sin bonificacidn fiscal equivalente a ALUDASA 4.78%
(H) Diferencia (G-F) 0,61%

b) Autovia de la Plata

Autovia de la Plata llevé a cabo la emision del primer Project Bond en el MARF el 27 de
mayo de 2015. A pesar de la reducida liquidez de este mercado, las condiciones del proyecto
(autopista situada en Esparia) suponen un punto de comparabilidad muy elevado para la
nueva emisién a realizar por AUDASA.

En el caso de Autovia de Ia Plata, la calificacion crediticia otorgada por S&P en el momento
de la emision fue de BBB. La agencia de calificacion crediticia llevd a cabo la revisién del
rating de Autovia de la Plata a BBB+ en octubre de 2015 tras revisar al alza el rating del
Reino de Espafia.

Hemos ajustado la TIR de Autovia de la Plata para recoger:
a) La evolucidén de las condiciones de mercado en su segmento de calidad crediticia
desde 27 de mayo hasta la actualidad
b) El diferencial por riesgo de crédito entre los emisores BBB+ (Autovia de la Plata) y
BB+ (AUDASA)
c) Se corrige el plazo de la emisién puesto que el vencimiento de la misma era de 16
afios.
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Como resultado del analisis obtenemos una TIR del 4,75% para AUDASA, basada en la
emisién de Autovia de la Plata.

TIR Tedrica de AUDASA a partir de la TIR de emision de Autovia de la Plata

{A) Cupon de emision {27/15/2015) 3AT%
Spread BBB en fecha emisidn (27/05/2015) 0.92%
Spread BBB en fecha actual (02/11/2015) 1.37%
(B) Warnacion spread BBB 0.45%
(C) TIR Autovia de la Plata Ajustada por evolucion spread BBB (A+B) 3.62%
(D} Ajuste plazo (IRS 15a- IRS 10a) 0,38%
(E) Ajuste riesgo crédito BB+ vs BBB+ 1.51%
(F) TIR tedrica de AUDASA (sin bonificacion fiscal) (C-D+E) 4,75%

Este nivel es consistente con el cupén de AUDASA sin considerar el efecto de la bonificacion
fiscal (4,84%).

5.3. TIR basada en emisiones en circulacion de AUDASA

Actualmente AUDASA cuenta con diversas emisiones en circulacion, que empleamos como
referencia para enmarcar la rentabilidad de la nueva obligacion. La ventaja que presenta
este método es que todas las obligaciones de AUDASA cuentan con bonificacion fiscal y con
idéntico riesgo de liquidez (se negocian en SEND).

A continuacion se detallan las emisiones, vencimiento y TIR a fecha 4 de noviembre de 2015.

Emisiones de AUDASA. Vencimiento, plazo (afios) y TIR

ISIN Vencimiento Plazo (Afios) b TIR Venta e .
Compra Promedio
ES0211839156 17/05/2016 0,53 2,013 0,945 1,479
ES0211839164 27/03/2018 2,39 2,031 1,825 1,928
ES0211839206 01/04/2020 4,41 3,143 3,029 3,086
ES0211839172 31/05/2021 5,57 3,083 2,849 2,966
ES0211839180 16/05/2022 6,53 3,422 3,254 3,338
ES0211839198 23/06/2023 7,63 3,672 3,448 3,56

Fuente: SEND Deuda Corporativa

Dado que estas emisiones tienen un vencimiento inferior al correspondiente a la nueva
emision a realizar por AUDASA, realizamos un ajuste para recoger la prima por plazo a 10
afios que deberia reflejar la cotizacion de estos bonos. Para ello, se considera la pendiente
de la curva de tipos de interés IRS cotizada en el mercado, entre el vencimiento de la nueva
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obligacion a emitir por parte de AUDASA y el vencimiento de las emisiones actualmente en
circulacién, resultando en el siguiente registro:

Pendiente IRS 10

Rlazol{ihos) aiios - Plazo (afios)
D.4% 0.98
232 097
4.4 0,84
5 49 072
G 4% 059
7,58 ] 45

En consecuencia, obtenemos que la TIR de los bonos de AUDASA actualmente cotizados
en el mercado deberia situarse en niveles comprendidos entre el 3,10% y el 3,93%.

TIR de las emisiones de AUDASA ajustadas por riesgo de plazo

ISIN Vencimiento  Plazo {Afios) |, MRy~ EPendiBmelRS0  TiRiTeorica
romedio  aiios - Plazo (afios) a 1) afios

ES0211839156 17/05/2018 g53 1479 .98 245
ES0211839164 27i03/2018 2,39 1,928 0.97 250
ES0211339206 01/04/2020 441 3,086 7,84 3.93
ES0211839172 31405/2021 557 2 966 g.72 369
ES0211839180 16/05/2022 553 3338 059 333
ES0211339193 23/06/2023 753 3.56 .45 401
Cuartil 1 31d

Cuartil 3 3.93

Para la determinacion del rango razonable para el cupon de AUDASA calculamos los
cuartiles de la distribucién a fin de eliminar observaciones extremas y ofrecer un entorno
insesgado para el valor del cupén. El cuartil 1 y el cuartil 3 son medidas de posicion que
permiten aislar el efecto de observaciones extremas (y por lo tanto, poco representativas).

Consideramos que el valor del cupén de la nueva emisién es consistente con el ejercicio de
simulacion realizado partiendo de la cotizacién de las obligaciones en circulacion de
AUDASA, y cuyo rango razonable de cotizacion se sitlia en niveles comprendidos entre el
3,10% y el 3,93%.
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5.4. Evolucidn de la TIR del Tesoro de Espafia a 10 afios

El altimo contraste que se realiza a efectos de medir la razonabilidad del cupén establecido
en la emision de AUDASA es la comparacion de la TIR que origina con la correspondiente
a los bonos del Tesoro de Esparia con vencimiento a 10 afios cotizados en el mercado.

Durante los Ultimos meses se ha producido una intensa relajacion en la TIR cotizada por los
bonos emitidos por los gobiernos en el Area euro a raiz del aumento de las compras
realizadas por el BCE en el mercado secundario.

En el caso de Espaifia, el tipo de interés a 10 afios se ha reducido hasta cotizar en la cota
de 1,74% a fecha de redaccion del presente informe. La deuda del Tesoro debe constituir
una referencia de rentabilidad minima a exigir a cualquier inversioén en el sector privado.

En el caso de AUDASA, el cupén fijado (con bonificacion fiscal, y el equivalente sin
bonificacién fiscal) se sitlia claramente por encima de la referencia del Tesoro (+200 pb
considerando el cup6n con bonificacion fiscal, +300 considerando el cupén sin bonificacion
fiscal), y refleja adecuadamente el riesgo de crédito subyacente. Este diferencial es
consistente con el que ofreceria una emision BB+ de una empresa espariola, cuya TIR bruta
(segun calculos recogidos en el apartado 5.1) se situaria en el 4,43% (esto es, un diferencial
de 270 puntos basicos frente al Tesoro).

Comparacion entre TIR de Espafia y TIR de AUDASA

TIR Espafia 10 afios 1,74%
TIR AUDASA en emisidn |con bonificacidn fiscal) 3.75%
TIR AUDASA en emisidn {sin bonificacion fiscal) 4 84%

TIR tedrica de AUDASA (sin bonificacién fiscalj a

partir de BB+ Espafia 443%
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6. Conclusion

Como resultado de nuestro trabajo, concluimos que la TIR de 3,75% (equivalente al cupdn
de la emision, asumiendo que la obligacion se emite a la par) establecido por AUDASA en
la emisién de obligaciones simples bonificadas a realizar en diciembre recoge de forma
adecuada el riesgo del emisor. La TIR de AUDASA del 3,75% con bonificacion fiscal es
equivalente a una TIR del 4,84% en una emisién que no cuenta con bonificacion fiscal.

Esta TIR, ademas, cumple con los siguientes requisitos:
a) Se situa por encima de las referencias comparables en términos de riesgo de crédito
de Espafa, cuya TIR comparable se sitia en el 4,43%
b) Se situa por encima de referencias comparables del sector de infraestructuras en
Espafa:
a. La TIR tedrica obtenida a partir de las emisiones de ABERTIS se sittia en el
417%
b. La TIR tedrica obtenida a partir de la emisién de Autovia de la Plata (MARF)
se situa en el 4,75%
c) Se situa en el rango razonable de cotizacién inferido a partir de las emisiones en
circulacion de AUDASA: 3,10%-3,93%

Sintesis de resultados

TIR AUDASA en emision (con bonificacion fiscal) 3.75%
TIR AUDASA en emision {sin bonificacion fiscal) 4.84%
TIR Espafia 10 afios 1,74%
Rangs de TIR para AUDASA a partir de bonos en 310% - 3.93%
circulacidn de la propia concesion Y .

TIR tedrica de ALUDASA (sin bonificacion fiscal) 417%
estimada a partir de ABERTIS e

TIR tedrica de AUDASA, |sin bonificacidn fiscal) a partir 4.43%
de BB+ Espafia e

TIR tedrica de AUDASA (sin bonificacidn fiscal) 4 75%

estimada a partir de Autonvia de la Plata
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AUDASA Emision Jde Cbligaciones Fiscalmente Bonificadas
J - N
informe de Experto Independignte

ANEXO 1. Estados Financieros de AUDASA

Activo
Imgortes en miles € 2011 2012 2013 2014 sep-15
Activos no corrientes 1.391.711 1.373.941 1.363.479 1.360.547  1.384.904
Inmovilizade intangible 1388 284 1370.750 1354653 1345200  1.363 955
Acuerde de concesidn, activo regulade 1.193.902 1161244 1128675 1.090.000 1.363.843
Acuerds de concesidn, activacidn financiera 190 267 204 685 220583 237535 0
Anticipes por acuerdo de cencesian, activo regulada 4 076 4784 5258 17.442 ]
Ofro inmavilizado intangidle: aplicacionas informaticas 39 kxg 98 123 112
Inmavilizado material 21085 1.865 1661 1568 1.485
Termznos y construccionas 1.507 1.507 1507 1507 769
Instalacionas y olro inmaovilizade material 4 857 4 905 4.936 5.118 717
Amoriizacidn acumulada -4 379 -4 547 -4 781 -5.057 ]
Inversiones financieras a largo plazo 173 142 2775 6 281 12.425
Instrumentas de patrimania 12 12 12 12 12
Craditos a terceras 127 94 2733 6.235 3.025
Ctras activos financieras Kk 34 34 34 9387
Activos por impuestos difenidos 1169 1184 4 385 T 438 7039
Activos corrientes 26563 32.085 23.261 279.747 310.081
Existencias 279 265 245 358 958
Deudores comarciales y otras cuentas a cobrar 24350 23347 20903 16739 13 998
Clientes porventas y prestaciones de senicios 3142 2 805 2588 3.356 4143
Emprasas dal grupo y asociadas, deudares 284 444 940 214 2282
Deudaoras varios 260 530 413 225 243
Personal 50 42 50 50 50
Oftros credites con las Administracicnes Puslicas 20615 19.526 18513 12 394 12.275
Inversiones financieras a corto plazo 1 1 1 1 1
Periodificacienes a corto plaze 122 141 184 153 132
Efectivo y otres actives liguidos equivalentes 1.811 8330 1829 262496 289.852
Total Activo 1.418.273 1.406.027 1.386.740 1.640.294  1.694.986
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AUDASA Emusion de Dbligacionss Fiscalmenre Bonificadas
Informe cle Experto Independiente

Patrimonio Neto y Pasivo

Importes en miles € 2011 2012 2013 2014 sep-15
Patrimonio Neto 509.442 491.070 486.210 500.984 488.085
Fondos propios 443948 426361 422314 433 477 422 020
Capital 195918 1895918 185818 195918 185918
Resera Legal 39.788 33.738 38.788 39.788 38.788
Otras reservas 1689.253 168253 158.253 169.253 159.253
Resultadg del gjercicio 52 5382 30302 29.355 28.518 28.060
Dividendo a cuenta -13.600 -8.500 -12.000 a -11.003
Subwenciones, donaciones y legados recibidos 65433 64709 63835 67507 56065
Pasivos no corrientes 685.970 673.174 729.007 1.039.063 983.824
Provisiones a largo plazo 26469 31406 34164 20188 23107
Praovisionas par actuaciones saore la infraestrcutura 26469 31406 34164 20188 23107
Deudas a largo plazo 631432 614034 6645813 990125 929.352
Cbligaciones y otros valores n2gociables 606138 587619 637240 961328 29911
Ciras pasivos financigros 25204 26414 75T 28.79T 30 250
Deudas con empresas del grups y asec a large plazo 1 1 1 ] ]
Pasivo por impuesto diferido 28069 27732 27384 22553 21993
Penodificaciones a largo plazo 0 ] 2642 6 197 $373
Pasivos corrientes 222.861 241783 171523 100.247 223.017
Provisiones a corto plaze 4242 4 631 2589 18176 17 T4
Provisiones por actuacionas soore (3 infraestreutura 4242 46581 2.88% 18.176 17774
Deudas a corto plazo 181408 1340% 136011 55580 171 743
Obligaciones y olros valores nagaciasles 181.402 194096  135.011 65, 580 130.012
Deuda con entidades de crédite a 0 ] 0 41.731
Deudas con empresas del grupo y asoc a corto plazo 23080 31475 21273 5222 i
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 14 161 11 931 11250  10.25% 33 561
Acreadoras varios 12.508 10.295 10.147 9.046 28.526
Parsonal 539 53% 411 403 Ta4
Ciras daudas con las Administraciones Puslicas 1114 1.096 581 804 4281
Total Patrimonio Neto y Pasivo 1.418.273 1.406.027 1.386.740 1.640.294  1.694.986
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Informe de Experto Independiente

Cuenta de resultados

importes en miles € 2011 2012 2013 2014 sep-15
Importe neto de la cifra de negocios 144 949 132354  125.218 127750 101.794
ingresos de peaje 144949 132.354 125.218 127.75Q 101.784
Aprovisionamientos 77 -276 536 -242 -242
Beneficio bruto 144.772 132.078 124.582 127.508 101.552
Trabajos realizades por la empresa para su activo 149 116 74 233 269
Otros ingresos de explotacion 1517 1467 1796 1230 3125
Ingrasos accesonios y olras de gestion correnta 1517 1467 1796 1230 3125
Gastos de personal -11.089 -10 991 -10.101 9764 -T334
Sueldos, salarios y asimilados -7.847 -7.809 7411 -TA25 -7.334
Cargas sociales -3.242 3182 -2690 -2639
Otros gastos de explotacien 20049 -19.615 -16.076 -18 356 -13.156
Sanicios exteriores 15603 -13.991 -13.692 -13920 -10.070
Trisutos -488 -486 -39% -394 -305
Dotacidn a Ia provisidn por actuacionas de porsicién y gran reparacion -2.818 5115 -2.367 -4.027 -2.769
Pardidas, deteriare ¢ variacidn de pravisionas por aperacionss camarcialas -40 -23 378 -5 -12
Deterioro v resultado por enajenaciones del inmovilizado 131 K] 2 -3 g
Resultado bruto de explotaciéon (EBITDA) 115.431 103.059 100.278 100.848 84.464
% Margen EBITDA  79.68% TN 1%  78.9% 83.0%
% crecianento -10,7% 27% 0.6% -16,2%
Amortizacién del inmouilizado -14.855 -32 977 -32.881 -32.728 -24 439
Resultado neto de explotacion (EBIT) 100.575 70.081 67.397 68.120 60.025
%2 Marpen EBIT GW4% 52,85 53,8% 53,38 59,0%
% crecimignio -30,3% -3,8% 11% 11.8%
Ingresos financieros 1008 1.11% 1061 33N 2131
D2 valores negociadias v otros instrumentas financisros 1008 1118 1061 3311 2181
Gastos financiaros 27526 -28.175 27 835 3163 -23 233
Par deudas con emprasas del grupo y 3sociadas -112 -233 -100 -4 @
Par deucas con lerceras -33.633 -41.343 -43.2T6 -5FHTS -45.658
Par actualizacidn de provisiones 951 -1.047 =207 268 -148
Par aplicacion de gastos financieros netos imputados a invarsian a ] [V rvird 3.541
Par aplicacidn de gastos financiargs diferidos de financiacion de autopista 12231 14418 15838 17052 12 934
Imputacidn de subwencicnes. donaciones y legados de caracter financiero 1070 1.120 1163 1218 0
Resultado financiero -25.448 -25.935 -25.461 -27.102 -21.052
Resultado antes de impuest 75127 44.146 41.936 41.019 38.973
Impuestae sobre las ganancias -22.538 13244 -12581 12306 -10.812
Ajustes negatios en la imposicion sobre beneficios ] Q 0 -195 g
Resultado del ejercicio 52.589 30.902 29.355 28.518 28.060
% Margen Nefo 363%  23.3% 23.4%  223% ZT 6%
% crecimiento -4t 2% 50% -29% -1.8%
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ANEXO 2. Estados financieros de ENA Infraestructuras S.A.U.

Activo
importes en miles € 2011 2012 2013 2014
Activos no corrientes 479.290 471.593 473.122 476.009
Inmovilizado intangible 0 15 83 83
Otro inmovilizado intangible 0 15 83 33
Inmovilizado matenal { 0 7 T
Inmavilizado en curse y anticipos { 0 T T
Inversicnes inmobiliarias 1.707 1583 1.453 1.333
Terrznos y construcciones 1707 1583 1.458 1.333
Imversiones en empresas del grupo y asociadas 467738 470010 471527 474 527
Instrumentos de patrimonio 411,229 411229 411230 400007
Creditos a empresas 56.509 58 781 50.297 T4.521
Inversiones financieras a largo plazo 4107 -15 36 36
Instrumentos de patrimanic 2.5904 49 2 2
Créditos a tercaros 1170 a 0 0
Ctros activos financieras 33 34 34 34
Activos por impuestas diferidos 5737 0 11 22
Activos corrientes 52.992 65.399 75181 41.645
Cleudores comerciales 4 otras cuentas a cobrar 2580 13.133 12 444 12.050
Empresas del grupo v asaciadas, deudores 2975 13.138 12 444 12.050
Dieudores warinos 2 ] ] ]
Inwersiones en empresas del grupo y asaciadas 33583 38915 17311 3.207
Créditos a empresas 33 583 38 915 17.311 3.207
Perodificaciones a corto plazo 3 1 33 28
Efectivo y otros activos liguides equivalentes 16426 13346 45353 26360
Total Activo 532.282 536.992 548.302 517.654

24



ADASA Enusion de Obliyaciones Fiscalmente Bonificadas
Informe de Experto Independiente

Patrimonio Meto y Pasivo

impories en miles € 2011 2012 2013 2014
Patrimonio Meto 531.723 536.410 547.593 H7.213
Fondos propios 531723 536410 547593 517213
Capital 426120 425120 425120 425120
Reserva Legal 55.584 T4.427 81.017 85.024
Ctras reservas n.273 30.273 30.273 )]
Resultado del ejercicio 838.428 55.807 43.134 29570
Dividendg a cuenta, -77.681 -59317 -31.852  -22500
Pasivos no corrientes 33 33 33 33
Deudas a largo plazo 33 33 33 33
Ctros pasivos financieros 33 33 32 33
Pasivos corrientes 526 549 676 407
Ceudas con empresas del grupo y asoc. a corto plazo 337 288 336 95
Acreedores comerciales v otras cuentas a pagar 189 260 3 313
Acreedares warios 12 14 32 17
Personal 71 59 T 85
Otras deudas con las sdministraciones Plblicas 106 187 230 211
Total Patrimonio Neto y Pasivo 532.282 536.992 548.302 517.654
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Cuenta de resultados

importes en miles € 2011 2012 2013 2014
Importe neto de [a cifra de negacios 5598 5295 5592 5N
Prestaciones de senicios 5588 5285 5582 5711
Otros ingresos de explotacion 193 225 152 151
Ingresos accesorios y otros de gestidn cormente 193 224 148 149
Subwencinnes de explotacidn incorgoradas al resultado del gjercicio 0 1 3 2
Gastos de personal -1.968 -2025 -1958 -1.828
Sueldos, salarins y asimilados 1674 1722 -1.667 -1.5941
Cargas saciales -284 -303 -291 -287
Ctros gastos de explotacion -3.697 -3370 -3.661 4138
Servicios exteriores -3.675 -3.33F -1.626 -4.101
Tributos -22 -33 -35 -37
Resultado bruto de explotacion (EBITDA) 126 125 125 44
% Margen ESITODA 2.3 2.4% 22% -0,8%

% crecimiemo -,7% -0,3% -1352%

Amortizacion del inmaovilizado -126 -125 -125 -125
Resultado neto de explotacién (EBIT) 0 0 0 -169
%o Margen SOIT 7.0% 0,0% 0,0% -2 9%

Ingresos financieros 89313 70783 44 185 28 686
De participaciones en instrumentes de patrimaenic 86362 BT 297 41853 26859
De valares negociadles y ofras instrumentas financieras 2951 3488 2333 1877
Diferencias de cambio i} 0 0 ]
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieres g 181 153
Resultado financiero 89.313 66.602 44.185 30.267
Resultado antes de impuestos 89.313 66.602 44.185 30.098
Impuesto sobre las ganancias -385 635 -1.051 -528
Resultado del ejercicio 88.428 65.907 43.134 29.570
% Warpen Mo 1579,7% 12447% T7,21%  S124%

2% crecimigmo -25,5% -4 8% 31 4%
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AUDASA Emision de Obligaciones Fiscalmente Bonificadas
Informe de Experto Independiente

ANEXO 3. Muestra de emisores de renta fija privada

Referencia de emisiones BB+ de empresas espafiolas

Descripti Maturity Composite Rating Currency Sector Leval 4 Face Value OAS vs Swap
CELLNEX TELECOM 2710772022 BB1 EUR Telecom - Satellite 600 297
GAS HAT FENOSAF 18/11/2022 BB1 EUR Electric-Integraled 1006 323
GAS MAT FENOSAF 241042024 BB1 EUR Electric-Integraled 500 320
REPSOL INTL FIN 25/032021 BB1 EUR Integrated Energy 1000 400
REPSOL IMTL FIM 2510312025 BB1 EUR Integrated Energy 100C 404
TELEFOMICA EUROP 18/09/2013 BB1 EUR Telecom - Wireline Integrated & Services 125 412
TELEFOMICA EUROP 18/08/2021 BB1 EUR Telecom - Wireline Integrated & Senices 625 498
TELEFONICA EUROP 31/03/2620 BB EUR Telecom - Wireline Integrated & Services 756 367
TELEFOMICA EUROP 31/03/2024 BB1 EUR Tel - Wireline Integrated & Serices 1000 421
TELEFONICA EUROP 12/04/2019 BB1 EUR Talecom - Yirahne Integrated & Semices 850 330

Referencia de emisiones BB+ de empresas europeas (i)

Description Maturity Composite Rating Currency Sector Level 4 Face Value OAS vs Swap
AUTOSTRADA B 20/03/2020 B8B1 EUR Support-Sernices 600 203
ARKEMA 28/10/2020 BB1 EUR Chemicals 700 I
AKELIUS RESIDENT 23/09/2020 eB1 EUR RealEstate Dev & Mot 300 238
BARRY CALLE SVCS3 13072017 BB1 EUR Food - Wholasale 350 95
BARRY CALLE SVCS 15/06:2021 BB1 EUR Faod - Wholesale 250 193
BUZZ1 UNICEM 121092016 BB1 EUR Building Matanals 350 136
BUZZI UNICEM 28/09/2018 BB1 EUR Building Matanals 350 208
ENEL SPA 01102019 BB1 EUR Electic-Integtatad 125¢ 296
EHEL SPA 151012020 BB1 EUR Electiic-Integiatad 100¢ 220
FINMECCANICA SPA 12/12/2013 BB1 EUR AgrospaceiDefense 500 155
FINMECCANICA SPA 24i03/2025 BB EUR AsrospaceDefense 500 212
FINMECCANICA SPA 214612022 BB1 EUR AsrospaceDefense 5555 254
FINMECCAMNICA SPA 12/05/2017 BB1 EUR AgrospaceDefenss 5211 120
FINMEC FHCE SA 190172021 BBA1 EUR Asraspacailafenss 7386 208
FRESENIUS FIN 15/0412019 BB1 EUR Medical Products 500 1a
FRESEMIUS FIM 15107i202¢ BB1 EUR Kadical Products S00 130
FRESEMNIUS FItl 020012019 BB1 EUR Medical Products 304 87
FRESEMNIUS FIN 021012021 BB1 EUR Medical Products 451 140
FRESEMIUS FIN 02/01/2024 BB1 EUR HMedical Products 450 172
BILFNGR BRGR SE 12/0772019 BBE1 EUR Supgpon-Semices 506 170
GRAND CITY PROP 18:0272022 BB1 EUR RaalEstate Dev & Kot 500 368
FRAMZ HAMIELACIE 020152817 BB1 EUR Dwersified Capital Goods 2735 96
FRAMNZ HAMIELACIE 02/08:2018 BB1 EUR Dreraified Capial Goods 2017 119
HORMBACH BAUMRKT 15/02/2020 BB1 EUR Spacialty Retail 250 173
HEIDELCEMENT Fin 01/04/2018 BB1 EUR Building Matenals 43¢ 120
HEIDELCEMENT FIN 3012017 BB1 EUR Bulding Matarials 1000 95
HEIDELCEMENT FIN 11072019 BB1 EUR Building Matanals 500 183
HEIDELCEMENT FIN 047032020 881 EUR Building Malznals 750 182
HEIDELCEMENT FIN 15£12i2018 BB1 EUR Building Matenals 500 154
HEIDELCEMENT FIMN 21102020 881 EUR Building Matenals 300 166
HEIDELCEMENT FIM 21/19:2021 a1 EUR Building Matenals 500 189
HEIDELCEMENT Fitl 037122019 881 EUR Building Matenals 500 137
DT LUFTHANSA AG 09/12/2019 BB1 EUR Air Transportation 500 84
ARCELORMITTAL 172017 BB EUR Stesl Producers/Products 1000 354
ARCELORMITTAL 29/03/2018 BB1 EUR Staal ProducersiProducts 500 410
ARCELORMITTAL 25/03/2019 BB1 EUR Stesl Producers/Products 750 504
ARCELORMITTAL 07/06/2020 BB1 EUR Steel ProducersiProducts 600 550
ARCELORMITTAL 1410142022 B8B1 EUR Stesl ProducersiProducts 750 538
ARCELORMITTAL 04/09/2021 BB1 EUR Stasl ProducersiProducts 500 523
REMY COINTREAL 15012/2016 BB1 EUR Beverage 205 130
RHEINMETALL 22/09f2017 BB1 EUR Diversifiad Cagital Goods 500 148
SMURFIT KAFPA AQ 15/09/2018 BB1 EUR Forestny/Paper 208 155
SMURFIT KAPPA AQ 30/0152020 BB1 EUR Forestry/Paper 400 165
SMURFIT KAFPA AQ 06/0172021 BB1 EUR Forestny/Papar 500 193
SMURFIT KAFPA AQ 021012025 BB1 EUR Forestry/Paper 250 219
SPCM SA 15/06i2023 BE1 EUR Chemicals 550 297
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Referencia de emisiones BB+ de empresas europeas (ii)

Description Maturity Compaosite Rating Currency Sector Level 4 Face Value OAS vs Swap
OLIVETTI FIMAMCE 241012033 BB1 EUR Telecom - Wireline Integrated & Services 1015 366
TELECOM ITALIA 29101/2019 BB1 EUR Telecom - Wireline Integratad & Senices 3324 145
TELECOM ITALIA 175032058 BB1 EUR Talscom - Wireline Integrated & Senicas 670 374
TELECOM ITALIA 02102022 BB1 EUR Talecom - Wireline Integrated & Sevices 8339 219
TELECOM ITALLA 251052018 BB1 EUR Telecom - Wireline Integrated & Servicas 5929 103
TELECOM ITALLA 20:01:2017 BB1 EUR Tel - Wiredins | d & Semvices 344 6 70
TELECOM ITALLA 1412:2013 BB1 EUR Tal - Wiraline | d & Senices 581.9 136
TELECOM ITALIA 207092017 BB1 EUR Tel - Wireline Integrated & Senices 5232 a8
TELECOM ITALIA 21:01:202) BB1 EUR Telecom - Wireling Integrated & Senices 7195 156
TELECOM ITALIA 25/09:2820 BB1 EUR Telacom - Wireline Integrated & Senices 475 179
TELECOM ITALIA 250172021 BB1 EUR Talacom - Wirsline Integrated & Senvices 563 6 192
TELECOM ITALLA 16:01:2023 BB1 EUR Talecom - Wireline Integrated & Semices 1000 212
TELEKOM AUSTRIA 02:¢1/2018 BB1 EUR Tal - Wireline | | & Senicss 600 356
THYSSENKRUPP AG 23/02:2017 BB1 EUR Steal ProducersiProducts 1250 118
THYSSENKRUPP AG 27:08:2018 681 EUR Steel ProducersProducts 1609 163
THYSSENKRUPP 25/10:2019 BB1 EUR Steal Producers Products 1250 177
THYSSENKRUPP 2581172020 BB1 EUR Steal ProducersiProducts 751 182
THYSSENKRUFP 2510272025 BB1 EUR Steal ProducarsiProducts 500 226
TESCOPLC 047102047 BB1 EUR Food & Diug Retailers 500 424
TESCOPLC 11022018 BB1 EUR Faod & Drug Retailers 7350 17
TESCO CORP TREAS 11122020 681 EUR Faod & Diug Retailers 500 217
TESCO CORP TREAS 1331152017 BB1 EUR Faod & Diug Retailers 500 143
TESCO CORP TREAS 07:01201% BE1 EUR Food & Drug Retailers 1250 135
TESCO CORP TREAS 074012024 BB EUR Food & Drug Retailers 750 297
VEOLLA ENVRIIMT 1670452018 881 EUR Hon-Electne Lhilities 1039 274
VALLOUREC SA 1450272017 BE1 EUR Steel ProducersiProducts 651 420
VALLOUREC SA 032201% BB1 EUR Steal Producers/Products 407 660
VALLOUREC SA 3090972024 BE1 EUR Steal ProducersiProducts 300 515
VOLVO TREAS AB 13£13:2023 BB1 EUR Automakers &i10 321
VOLVO TREAS AB 061072021 881 EUR Automakers ol 255
VOITH GMBH 21:06:2017 881 EUR tdachinery 50 219

Referencia de emisiones BBB. Total sectores excluyendo financiero (i)

Description RMaturity Composite Raling Currency Sector Level 4 Face Value OAS vs Swap
ANGLO AMERICAN 12002:2016 BBB2 EUR MetalsMining Excluding Steel 750 326
ANGLO AMERICAN 362872022 BBB2 EUR Metals/Mining Excluding Stesl 750 573
ANGLO AMERICAN BAT201% BBB2 EUR Metals/Mining Excluding Steel 750 550
ANGLO AMERICAN 3132018 BBB2 EUR Matals/Mining Excluding Stesl Al 548
ANGLO AMERICAN 4529201 8882 EUR MetalsMinmg Excluding Steel Tan 574
ANGLO AMERICAN 1142052017 BBR2 EUR MetalsiMinng Excluding Stael 300 477
ANGLO AMERICAN 11020/2021 BBB2 EUR Metals/Mining Excluding Stesl 601 377
ANGLD AMERICAN 14:032013 BEB2 EUR Metalsifimng Excludng Stesl 750 551
ANGLO AMERICAM 1144032023 BB&2 EUR Matals/Minng Excluding Stesl Fa 531
ABERTIS INFRA 3¢30:2020 BBB2 EUR Transpart Infi turesS a5 6611 T3
ABERTIS Q61282017 BBB2 EUR Transport Infi tura/Senacas 7351 44
ABERTIS 104142016 BBB2 EUR T I Saraces 413 33
ABERTIS 10425/201% BBB2 EUR Transpont Infr ture/Samices 750 74
ABERTIS 5420042023 BBB2 EUR Transpont Infrastictura/Semces 500 12
ABERTIS 212712025 BBR2 EUR Transpod Infrastruclure/Serces 700 124
ACEA SPA 3115:2020 BRE2 EUR Hon-Electnc Utilities 500 33
ACEA SPA 081212018 BBB2 EUR Hon-Electne Uhiitiss 6000 68
ACEA SPA 711562024 BBB2 EUR Hon-Electnc Utilities 5U0 120
ADIF ALTA VELOCI 502752024 BBB2 EUR Rail 1000 11
ADIF ALTA VELOCI 1§23/2025 BEB2 EUR Ral 1000 109
ADIF ALTA VELOC! 922i2022 BBB2 EUR Rail 600 106
ARKEMA 101252017 BBB2 EUR Chamicals 500 42
ARKEMA 4131:2020 BBB2 EUR Chemicals 430 63
ARKEMA 1:20:2025 BBB2 EUR Chemicals 700 106
AMADEUS FINANCE 12:02:2017 BBB2 EUR Supgort-Senices 400 63
ALPHA TRAINS FIN 6130/2025 BBB2 EUR Rail 350 263
BABCOCK INTL GRP 1040652022 BBB2 EUR Buiding & Construction 550 113
BAYER AG 07:01:2024 BBB2 EUR Pharmaceuticals 1500 18%
BAYER AG 071012020 BBB2 EUR Pharmacsuticals 1750 152
BAYER AG 10/02/2022 BB62 EUR Pharmacauticals 1300 161
BG ENERGY CAP 11:30/2017 BaA2 EUR Energy - Exploration & Production 500 196
BRITISH TEL PLC 061102019 BBB2 EUR Telacom - Wiralina Integratad & Senices 1000 45
BRUSSELS AIRFORT 07/01/2020 BEB2 EUR T it Infr. afSenicas 500 32
CAP GEMIMNI SA 11/29/2016 BBB2 EUR Softwora/Sanicas 400 M
CAP GEMINI SA 07/01/2020 BBB2 EUR Software/Sanicas 1250 99
CAP GEMINI SA 07/01/2023 BBB2 EUR Softwara/Senices 1000 128
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Description Maturi omposite Ratin Currency Sector Level 4 Face Value OAS vs Swap
CARMILA 94432023 BBB2 EUR RealEstate Dav & Mgt 600 160
CITYCOHN OY) 512472020 8882 EUR RealEstate Dev & Mgt 500 138
CITYCOH TREASURY 10/01:2024 BBB2 EUR RealEstate Dev & Mgt 350 183
CITYCON TREASURY 91612022 BEBZ EUR RaalEstata Dav & Mat 300 163
CANAL DE ISABEL 22612025 BEB2 EUR Hon-Electne Utiiities 500 14
CONTINENTAL AG 71572018 8882 EUR Auto Parts & Equipmenl 750 51
CONTINENTAL AG 08/09:2020 a8z EUR Auto Pants & Equipment 750 65
CONTI-GUMMI Fitl 3120.2017 B8z EUR Aule Paris & Equipmant 750 43
JCOECAUX 5A 02/08:2013 BBB2 EUR Advedizing 500 56
CELPHI AUTOMTVE 03102025 BBE2 EUR Auto Parts & Equipment 700 146
EDENRED 10i062017 BEB2 EUR Support-Senicas 5104 74
ECENRED 10/30/2020 BBEBZ EUR Suppodt-Serices 250 126
ECENRED 0311042025 BEE2 EUR Suppont-Senices 500 193
EDISON SPA 11102017 BE62 EUR EfectocIntegeated 600 58
ELISA OYJ 100472019 BBB2 EUR Telecom - Wireling Integrated & Senices 300 63
ELISA OYY 22201 BBB2 EUR Telecom - Wirelne Integrated & Serices 300 95
ENERGIE BADEN-\WU 22017 BEB2 EUR Elactng-tagrated 1nae 241
ENERGIE BADEN-'WU g4i02:2021 BEB2 EUR Electneintegrated 1000 250
ENECO HOLBING hv 12/01/2021 BEB2 EUR Etfactiic-Integrated 500 289
ENEL SOC AZIOM a6/12/2018 g8g2 EUR Elactnc-Integrated 750 k3
EMEL INVESTMENT 9/29°2023 BBB2 EUR Elsctiic-Integisted 300 86
ENEL {ENTHZENEL} 52012024 BBB2 EUR Electiic: Integrsted 750 59
ENEL (ENTHZENEL} B2072017 BE82 EUR Elsctnc-Intagratad 1500 42
ENEL SPA 8212007 gee2 EUR Elgctng integrated 850 87
EMNEL FIM IFITL 1Y 9402z BE82 EUR Elsctne Integrated 2500 70
ENEL FId IMTL NV arh2e201? eeaz EUR Electic-Integrated 697 2 40
EHEL Fiy INTL HV 871122021 BBB2 EUR Electric-lntagiated 5631 60
EMNEL FiN INTL MV 10242013 BBEB2 EUR Electic-Imegrated 601 47
EMNEL SPA 27202018 BEB2Z EUR Elsctric-intagrated 2500 5
EPEL Fit) IMTL MV 43/14:2020 B8EB2 EUR Elsctnc-bntagrated 603 8 61
ENEL FiM INTL MV 4172013 Be62 EUR Electrc-Integrated 567 1 35
ETEL FiMd INTL NV 41772023 8882 EUR Electnc.integratad 1000 75
EMEL FIM INTL Hv 1272025 BEB2 EUR Elsctiic-Integrated 14626 8
BOUYGUES 12272020 BB82 EUR Butlding & Constricticn 1066 69
BOUYGUES D212i2018 BBBEZ EUR Building & Constiuclion 500 56
BOUYGUES 10292013 BeB2 EUR Building & Construsction 1000 61
BOUYGUES Q2/08:2022 BEB2 EUR Building & Construction a0e 81
BOUYGUES 111672023 BEB2 EUR Building & Construction 700 83
EUTELSAT SA 3272017 BBB2 EUR ‘Talecom - Sateliite 850 44
EE FINAMNCE FLC G2006:2017 BEB2 EUR Telecom - Wireline Inegrated & Senices 506 53
EE FINANCE PLC 08/03:2018 8882 EUR Tel - Wirglna Integ &S 500 5%
EVONIK 04/08/2020 8882 EUR Chermicals 500 42
EVONIK 1232023 Bee2 EUR Chemicals 750 76
FCHCIERE REGICNS 171672013 8g82 EUR REMs 500 73
FONCIERE REGIONS 09/10:2021 8882 EUR REITs 500 155
FERROV DEL STATO Trazi2020 peBe2 EUR Rail 750 99
FERROV DEL STATO 121322021 8882 EUR Rl 600 99
FERROVIAL EMISIO 13022013 8882 EUR Buildmg & Constiuction 500 65
FERROVIAL EMISIO 081072021 B882 EUR Building & Canstruction 500 107
FERROVIAL EMISIO 7152024 BEB2 EUR Buliding & Canstruction 300 130
21 RETE GAS SPA Tie2024 BBE2 EUR Hon-Elactne Utilities 600 124
2| RETE GAS SPA 71612019 geeez EUR Hen-Electic Lilities 750 T4
2 RETE GAS 5PA 01022020 8882 EUR Mon-Electne Utilities 540 87
SOCIETE FONCIERE 11/28:2017 BBB2 EUR REMs 400 94
SOCIETE FONCIERE 128201 BeB2 EUR REfs 500 140
VALED SA 051172018 8e82 EUR Autg Parts & Equipment 2735 66
VALED SA 172202024 BBEB2 EUR Aute Parts & Equipmant 00 100
GAS NATURAL CAP 07/09/2018 Bee2 EUR Electuc-integratad 500 65
GAS NATURAL CapP 1z 8882 EUR Electnc-integratad 750 93
GAS NATURAL CAP 11/02:2016 B8BB2 EUR Electnic Intogratad 1000 2
GAS NATURAL CAP 11272020 Be82 EUR Elsctiicintegrated 850 "
GAS NATURAL CAP 1262018 BeB2 EUR Electric-integratad 700 56
GAS NATURAL CAP 02092017 B2 EUR Electric-ntagratad 600 38
GAS NATURAL CAP S1242019 ges2 EUR Electrc-Intagiated 500 60
GAS NATURAL CAP 2132018 8882 EUR Electnic Integrated 750 48
GAS HATURAL CAP 1272020 BEB2 EUR Electiic Intagrated 300 71
GAS NATURAL CAP 4242017 ge82 EUR Elsctric ntegratad 500 41
GAS NAT FENOSAF 1172023 88892 EUR Electric-integrated 600 97
GAS NAT FEHOSAF 041112022 BE82 EUR Electric-ntagratad 750 %
GAS NAT FENOSAF 47252017 geez EUR -Electne-Integratad 300 46
GAS NAT FEHOSAF 41572021 8882 BUR Electac-Integrated 500 83
GAS NAT FENOSAF 031172024 a8g2 EUR Electiciintegrated 500 103
GAS NAT FENOSAF 1212025 g8g2 EUR Elactic Integrated 500 101
GROUPEMENT DES C 512012019 BB82 EUR Healh Facilities 210 165
GELF BOND ISSUER 04032018 BBB2 EUR REIMs 500 118
GELF BOND ISSUER 117222021 BRaz EUR REITs 400 157
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SWITCH HOLDINGS 4A18Bi2018 BBB2 EUR Talecom - VWireline Integrated & Semces 600 64
GRAIND CITY PROP 10/29/2021 BBB2 EUR RealEstate Dav & Mgt 500 143
GRAHD CITY PROP 4i17/2025 BBB2 EUR RealEstate Dav & Mgt 550 167
HELLA KGAA HUECK 1/24/2020 BBB2 EUR Aito Pars & Equipmant 500 g2
HELLA KGAA HUECK 09/07/2017 BBB2 EUR Auto Pals & Equipment 300 88
HERA 5PA 12i0372019 BBB2 EUR Electic-ntegrated 500 68
HERA SPA 14292028 8682 EUR Electric-integrated 700 143
HERA SPA 10/04/2021 B8B2 EUR Electiie-Integrated 500 86
HERA SP& 07/04:2024 86B2 EUR Elgctric-integrated 500 9
P TORACCO FiN 07/05/2018 8882 EUR Tebacco 850 48
IMP TOBACCO FiIN 12/02/2019 8882 EUR Tobacco 750 70
v TOBACCO FiH 22612021 BBB2 EUR Totacco 1000 92
P TOBACCO FiN 2/26/2026 BBB2 EUR Totacco 650 130
KERING 4i2372019 BBB2 EUR Specialty Retail 500 64
KERING 7415/2020 BBB2 EUR Specialty Retail 500 7
KERING 10/08/2018 BBB2 EUR Spacialty Retail 500 51
KERING 04/08/2024 BBB2 EUR Spacialty Retail 300 116
KERING 10/0472021 BBB2 EUR Specialty Hetail 500 30
KERING 3282022 BBB2 EUR Specially Retal 500 105
LAFARGE Sa 312312020 BBB2 EUR Bluilding Matasnals 500 98
LAFARGE SA 62612017 BBB2 EUR Budding Matenals 3244 59
LAFARGE SA 1172412016 BBB2 EUR Building Matenals 4775 149
LAFARGE 5A 121162019 BBB2 EUR Bulding Matenals 5895 204
LAFARGE SA 41372018 BBB2 EUR Building Materials 3281 176
LAFARGE S48 114292018 BBB2 EUR Building Materials 5323 189
LAFARGE SA 074092013 BBB2 EUR Buildmg Matenals 2559 91
LAFARGE 8A 9730/2020 BBB2 EUR Building Materials 50 1’
MERCIALYS 372612019 BBB2 EUR REMs 479.7 98
MERCLALYS 33120623 BBB2 EUR REIMs 550 160
METSD OYJ 10/04/2019 8882 EUR Machmary 400 14
MOHE! FIMANCE PL 04/03/2017 BBB2 EUR ForestiyiFaps 500 62
FAOHDI FINANCE PL Q282020 BEB2 EUR Forastry Pagsr 500 %
MADRILENA RED FI 091112018 BBB2 EUR Hon-Elsctric Wilties 500 72
MERCK 06/1272021 BBB2 EUR Pharmazeuticals 1000 151
MERCK 127122024 BBB2 EUR Phatmaceuticals 500 185
MNET43AS 7i28/2021 BBB2 EUR Hon-Electne Utifities aoe 1
IMERYS SA 41132017 BBB2 EUR Buildmg Maternals 500 50
IMERYS SA 11/2672020 BBB2 EUR Budding Matenals 40¢ 84
IMERYS SA 12302024 BBB2 EUR Building Materals 500 U
TELFONICA DEUTSC 1172212018 BBB2 EUR Talecarm - Wirsling Integratad & Senicas 600 56
TELFONICA DEUTSC 062¢10:2021 BEB2 EUR Tal - Wiwzima Infeg as 500 100
POSTE MALIANE 6/18/2018 BBB2 EUR Truclong & Celnery 750 67
PROSEGUR 84, 04/0272018 BBB2 EUR Supooit-Senaces 500 S
PUBLICIS GROLIPE 12162021 B682 EUR Advertizng 700 7T
PUBLICIS GROUPE 126162024 BBB2 EUR Arhedising 600 94
RCI BANGUE di212017 BBB2 EUR Auta Loans 750 68
RCI BAHQUE 142272018 BBB2 EUR Auto Loans 600 2
RCI BANCUE 31292021 BBB2 EUR Aute Leans 500 121
RCI BANQUE 9130/2019 BBB2 EUR Aute Loans 600 3]
RCI BAHQUE 06/08/2022 8862 EUR Auto Loans 750 118
RCI BAHQUE 03/0472020 BBB2 EUR Ayto Loans 500 167
REPSOL IHTL FIN 2162017 BBB2 EUR Integrated Ensrgy 8958 56
REPSOL INTL Finl 21912013 BBB2 EUR Integrated Energy 1008 100
REPSOL INTL Fill 22072018 BBB2 EUR Integratad Energy 750 69
REPSOL INTL FIN 5128/2020 BBB2 EUR Intagrated Ensigy 1200 13
REPSOL INTL Fin 10/07/2021 BBB2 EUR Integuated Enargy 1060 146
REPSOL IMTL FiN 12:10/2026 BBB2 EUR Integrated Energy 500 165
ROYAL MAlL 7/29/2024 BBB2 EUR Tiucking & Dalrery 500 112
RENTOWL ItITIAL 9/24/2019 BBB2 EUR Emargnmantal 500 k|
REHTOKIL IHImAL 10/67/2021 8882 EUR Emdrenmantal 350 110
K22 A6 12/06/2018 BBB2 EUR Chermicats 500 120
K5 AG 12/06/2021 B8B2 EUR Chamicals 500 167
SES 03/09/2020 BBB2 EUR Talacom - Satalite 650 82
SES 031172021 BBB2 EUR Talecom - Sataliite 650 96
SES GLOBAL GROUP 10/242018 B8BB2 EUR Telecom - Satetlite 500 66
SUEZ ENMIRON 6/23/2020 BBB2 EUR Hon-Elsctoc Utiliies 500 221
SUEZ EMVIRON 3/30/2022 BBB2 EUR Nan-Elsctnc Utilities 500 224
CIE DE ST GOBAIN 04/11/2017 BBB2 EUR Building Matenals 1250 40
CIE BE ST GOBAIN 10/08/2018 BBBZ EUR Building Matenals 750 53
CIE DE ST GOBAIN 9/30/2019 BBB2 EUR Building Matenals 950 66
CIE DE ST GOBAIN 3/28/2022 BBB2 EUR Building Matenais 900 U
CIE DE ST GOBAIN 6£15/2021 BBB2 EUR Binlding Matenals 750 76
CIE DE ST GOBAIN 12/05/2023 BBB2 EUR Bullding Matenals 362 101

: 10/26/2020 BBB2 EUR Ti I Sani 500 7
sas 2/13/2024 BBB2 EUR T Ini /Sanicas 500 14
BRIT SKY BROADCA 9152021 BBB2 EUR Catls & Sateilite TV 1500 95
BRIT SKY BROACCA 9/15/2026 BBB2 EUR Catle & Satellte TV 1000 121
BRIT SKY BROADCA 112412023 BBB2 EUR Cable & Satellite TV 850 101
BRIT SKY BROADCA 11/27/2029 BBB2 EUR Cable & Satellile TV 400 138
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SMITHS GROUP PLC 05/Q5/2017 BBB2 EUR Dwversified Capital Goods 300 74
SMITHS GROUP PLT 472912023 BBB2 EUR Diversified Capital Goods 600 126
SSE PLC 1000172017 BBB2 EUR Electric-Intagratad 750 213
SSEPLC 04/01/2021 BBB2 EUR Electiic-Integrated 500 223
TELEFOMICA EURDP 21472033 BBB2 EUR Telacom - Wireline Integrated & Senices 500 135
TELEFOMICA EMIS 111172019 B8BB2 EUR Talecom - Wireline Integrated & Senices 1750 a7
TELEFOMICA EMIS 91812017 BBB2 EUR Talecom - Wireline Integrated & Sandces 1000 55
TELEFOMICA EMIS 0240772017 BBA2 EUR Telecom - Wireline Integrated & Senices 1420 40
TELEFOMICA EMIS 2i21/2018 BEB2 EUR Telecom - Wirgline Integrated & Senices 1500 £2
TELEFOMICA EMIS 09/05/2017 BBBZ EUR Telecom - Wireline Inlegrated & Saeraces 1000 51
TELEFOMICA EMIS 172012020 BBBZ EUR Telacom - Wireling Inlegrated & Samices 1200 94
TELEFOMICA EMIS 172312023 BBB2 EUR Telacom - Wireline Integrated & Senices 1500 133
TELEFOMICA EMIS 262021 BBB2 EUR Telecam - Wiraling Integrated & Sanices 1000 114
TELEFOMICA EMIS 5292019 BBB2 EUR Telacom - Wiraling integrated & Seraces 750 aq
TELEFOMICA EMIS 5272022 B8BB2 EUR Telecom - Wireline Integrated & Services 1250 137
TELEFOMICA EMIS 10/17/2029 BBB2 EUR Telacam - Wireling integrated & Sanices 300 163
TELEFONICA EMIS 911472021 BBB2 EUR Telecom - Wireline Integrated & Senices 1000 115
TELEKOM FINANZ 12172017 BBB2 EUR Telecom - Wingline Integrated & Senices 500 A0
TELEKOM FINANZ 0drQur2022 BBBZ EUR Telecom - Wireline Inlegrated & Senicas 730 a9
TELEKOM FINANZ 0740472023 BBB2 EUR Telecom - Wireling Integrated & Semices 300 15
TELEKOM FINANZ 1270372021 BBB2 EUR Telecom - Wirsline Integrated & Sepices LR 190
TOTAL INFRASTRUC 0772021 BBB2 EUR Gas Distntution 500 It
TGF 0810572025 BBB2 EUR Gas Distnibution 550 122
TEOLLISUUDEN VOI 02/0472019 BBE2 EUR Electric-Genaration 500 136
VESTEDA FINANC 12272019 BBB2 EUR RaalEstate Dev & Kgt 300 133
VEOLIA ENVRHMT 512872018 BBB2 EUR Hon-Electie Ubilities 4716 3%
VEOLIA EMVRHMT 1112512033 BEB2 EUR Hon-Electic Utilities 00 143
VEOLIA ENVRNMT 12172029 BBB2Z EUR Men-Electric Uilities 4312 51
VEOLLA ENVRNMT 1162017 BBE2 EUR Hon-Electnic Utilities 56 5 k£
VEOLIA ENVRNMT siz42022 BEE2 EUR Mon-Electic Utilities A4 6 Al
VEDLIA ENVRNMT 4242019 BBBZ EUR Mon-Electric Utilities 4619 51
VEOLIA ENVRNIMT H2920T BBE2 EUR Hon-Electric Utilities 250 63
VEOLIA ENVRNMT 0170672021 BBE2 EUR Hon-Electic Utilities. 638 4 a1
VEOLLIA ENVRNMT 3302027 BB82 EUR Hon-Electic Utilities 750 43
VEOLLA ENVRNMT 011072028 BBB2 EUR Hon-Electnc Utilities 300 95
VIVENDI SA 12/0272019 BBBZ EUR Media - Dversified Taig Lk
VIVENDI SA 1210172016 BBB2 EUR Madia - Drversified 500 27
VIVENDt SA 3017 BBB2 EUR Madia - Drversifiad 50 40
INFRA FOCH SAS 10/16/2020 BBB2 EUR Suppont-Sanices 500 33
INFRA FOCH SAS Ji1e2025 BBB2 EUR Support-Senices Bal 124
WPP FINANCE 2013 1172002023 BBE2 EUR Advertising 750 4
WFP FINANCE 9R2V2026 BBE2 EUR Avarhising 750 116
WPP FINANCE 2013 3232018 BBE2 EUR Adversing 2519 52
WPP FINANCE 323230 BBB2 EUR Advattising 50 135

Referencia de emisiones BBB+. Total sectores excluyendo financiero (i)

Description Maturity Composite Rating Currency Sector Level 4 Face Value OAS vs Swap
ABERTIS 3192024 BBB1 EUR Transpon Infrastiuclure/Sanicas 240 101
ADECCO INT FIM 41372018 BBB1 EUR Suppont-Senices 500 X}
ADECCO T FIN 11415/2019 BBB1 EUR Support-Semices 400 33
ADECCO INT FiN 1172272022 BBB1 EUR Support-Senices 501 %5
AEROPORTI ROMA 22072021 BB81 EUR Transport Infrastiuclure/Senices 600 3
AKZO NOBEL NV 1211772018 BBB1 EUR Chemicals 300 41
AKZO MOBEL SWEDE Ti212022 BBB1 EUR Chemicals 750 70
AKZO MOBEL MV 11/07/2024 BBa1 EUR Chamicals 500 73
ALFA LAVAL TREAS. 09/12/2022 BBB1 EUR Diversifiad Capital Goods 500 36
AMGEN INC 12/05/2018 BB61 EUR Pharmaceuticals 550 49
AMGERN INC 9/13/2019 BBB1 EUR Pharmaceulicals 6T4 57
AMERICA MOVIL SA 091062018 BBB1 EUR Telacom - Wireless 900 256
AMERICA MOVIL SA 09/06:2023 BBB1 EUR Talecom - Wireless 550 38
DEUTSCHE AMM Fit 772572019 BBB1 EUR RealEstate Dev & Mgt 600 94
DEUTSCHE ANM FIMN 1040820621 BBB1 EUR RealEstate Dav & Mgt 500 119
DEUTSCHE ANN FIN 070972022 BBB1 EUR RealEstate Dev & Myt 500 121
DEUTSCHE ANN FIN 302020 BEB1 EUR RaalEstate Dev & Mgt 500 100
VOMOWVIA FINANCE 312025 BBB1 EUR RealEstate Dav & Mgt 500 137
AUTOROUTES PARIS 01i12/2017 BBB1 EUR Transport Infrastructure/Senices 1000 35
AUTOROUTES PARIS 12172019 BBB1 EUR Transport Inf [Semicas 500 62
AUTOROUTES PARIS 11182018 BBB1 EUR Transport Infrastructure/Senices 500 48
AUTOROUTES PARIS 116:2020 BEB1 EUR Transport Infrastructure/Senices 500 65
AUTOROUTES PARIS /1572021 BBB1 EUR Transport Infrastructure/Senices 700 76
AUTOROUTES PARIS 1/16/2025 BBB1 EUR Transport Infrastructure/Sanices 700 91
ASNL HOLDING NV 9i19/2023 BBB1 EUR Elzctronics 750 106
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ATLANTIA 0510912024 BBB1 EUR Transpont InfrastiucturaiSenicas 1000 75
ATLAHTIA 918:2017 BBB1 EUR Tranggort Infriastructure/Semces 599 4 42
ATLANTIA 182025 BBB1 EUR T Iy IS 500 94
ATLAHTLA 02/08:2019 BBB1 EUR T i 5 900 62
ATLANTIA INe2020 BBB1 EUR Ti Infy = €5 750 58
ATLAHTIA 17302018 BEB1 EUR Teansport infrastiuctura/Senices 1000 61
ATLANTIA SPA i irs] BBB1 EUR Ti Infrast S 750 T4
AUTOSTRADE PERL 06122023 BEB1 EUR Ti Inf S 750 103
AURIZON HETWORK 91132024 BBB1 EUR Rl 500 163
BACARDI LTD 071032023 BBB1 EUR Bearage 640 116
TALENT YIELD 05072020 BEB1 EUR Dnasified Cagital Goods 500 193
BERTELSKANN AG L Tirlrlir g BBB1 EUR Media - Orveesifiad 750 70
BERTELSKWANMN SE 1071412024 BBB1 EUR Media - Oraarsifiad 500 a0
DANONE 1232020 BBB1 EUR Food - Wholesale 500 49
DAHOHE 112772017 BBB1 EUR Food - Whelesale 150 28
DAHOHE 050672018 BBB1 EUR Food - Whatesale 750 5
DANOHE 06/10:2019 BEB1 EUR Food - Wholesale 650 2
DANONE 612372023 BBE1 EUR Food - Whelesale 500 61
DANONE 111152021 BBB1 EUR Food - Vhelesale 1000 52
DANOHE V42025 BBE1 EUR Food - Yihelesale 750 B4
BRAMELES FiNATICE 472072013 BeB1 EUR Suppert-Seraces 500 53
BRAMBLES FiNANCE 06122024 BBa1t EUR Suppont-Seraces 500 118
CARREFOUR 34 110272016 8EB1 EUR Feod & Dyug Retales 886 5 4l
CARREFOUR 54 H292017 8681 EUR Food & Diug Retalers 250 57
CARREFOUR SA 092020 BBB1 EUR Food & Orug Rstailurs 1000 59
CARREFOUR S5A 47255001 BBB1 EUR Food & Ciug Ratalers 1000 3
CARREFOUR SA 10:24/2018 BeB1 EUR Food & Diug Retailers 2781 37
CARREFOUR S4 120182007 BBB1 EUR Food & Ciug Retaleis 1000 35
CARREFOUR SA 57222019 BBB1 EUR Food & Drug Retailers 1003 49
CARREFOUR SA Ti52022 BBB1 EUR Food & Diug Retadars 1000 ]
CARREFOUR 54 08/032025 BBEY EUR Fooit & Drug Retalars 750 70
COCA-COLA ENTER 4292017 BBB1 EUR Betiage 380 48
COCA-COLA ENTER 126052019 BEB1 EUR Ewerage 350 66
COCA-COLA EHTER Q5072025 BBBE1 EUR Bewetage 350 121
COCA-COLA EHTER 110872023 BBB1 EUR Bratage asa m
COCA-COLA EMTER 03105/2026 BBB1 EUR Bemiage 250 121
COCA-COLA EMNTER 31812030 BBB1 EUR Bewerage 500 145
CHINA OVERSEAS L THE2019 BBB1 EUR Re#alEstate Dav 8 Mgt 600 163
DAA FINANCE PLC 07:03:2018 BoE1 EUR Transgort Infrastructure/ Senices 5196 51
AUTOROUTES CU SU 07042022 BBB1 EUR T sort Infi =Y 1573 T4
AUTOROUTES OU SU 32002009 BEB1 EUR T Infy S 964.6 53
AUTOROUTES DU SU 41320z BBB1 EUR Ti InfrastiucturasS 350 53
AUTCROUTES CU SU 972472018 BBB1 EUR Transport Infiastiuctuie/Serices 300 47
VINGI SA 22012017 BBE1 EUR Building & Censtruction 1004 EK]
VINCE 34 33012020 BEB1 EUR Building & Construction T80 64
AUTOROUTES DU S0 1132023 bBa1 EUR T fi ‘Sant 700 7
AUTOROUTES U SU 1172024 BBB1 EUR Transpen Infrastiuciure/Sanicas 500 35
DONG &S 05/0772019 Bee1 EUR Electric-integrated 500 53
DONG &S 121162021 B8BB1 EUR Eleciric-integratad 500 a7
DONG AFS 12162016 gea1 EUR Electne-integrated 500 n
CONG A5 941192022 BeB1 EUR Elzctric.intagratad 750 39
DEUTSCH POST FiN 2772017 8eB1 EUR Trucking & Dalfvery 750 23
DEUTSCH POST FIN B2T2022 BEB1 EUR Trucking & Dalvery 500 15
DEUTSCHE POST AG 1211112020 BBB1 EUR Trucking & Calivery 300 32
DEUTSCHE POST AG 1202024 B8B81 EUR Tiucking & Dalwery 700 53
DEUTSCHE POST AG 101082018 BBEB1 EUR Teucking & Dafrary 500 33
DEUTSCHE POST AG 10/08/2023 BBB1 EUR Trucking & Dalrery 500 51
DEUTSCHE TEL Fit1 1723i2033 6681 EUR Telgcom - Windine Itagmated & Serncas 5006 145
DEUTSCHE TEL FIN %2013 BBB1 EUR Telacom - Wiraling Inlegrated & Serices 500 3¢
DEUTSCHE TEL Fi 11202047 BBB1 EUR Talscom - Wieline Integiated & Senices 2000 29
DEUTSCHE TEL FIN Tizran BBB1 EUR Telzcom - Wieline Integrated & Seraces 350 LX)
DEUTSCHE TEL FIF INBIZOZ0 BBB1 EUR Telezom - Wiretine intageatad & Seraces 500 43
DEUTSCHE TEL Fitl 222025 8881 EUR Telecom - VWirslme Integratad & Seraces 500 73
DBEUTSCHE TEL FIN 32022 BBB1 EUR Telecam - Wintline Inlegrated & Sendces 1250 50
DEUTSCHE TEL FItl 101282030 BBE1 EUR Telzcom - Wieline Integrated & Senicas 300 119
DEUTSCHE TEL FIl 1072412024 BBB1 EUR Telacom . Wireline Inlagrated & Sanices 650 59
DEUTSCHE TEL Fit 1013012019 BBB1 EUR Telscom - Wireling Integrated & Seraces 500 2
DEUTSCHE TEL FiN 11812021 BBB1 EUR Tolacam - Witsling integrated & Saricas 1250 44
DEUTSCHE TEL Fin 11762028 BBB1 EUR Telacam - Wirsline Integrated & Senices 750 77
DIRECTY HLDGS/FH 5192023 BBB1 EUR Catble & Satallila TV 500 121
DEUTSCHE WOHNEM TR4HN 6881 EUR RealEstate Dav & Mgt 500 100
ECOLAB INC 07/0812025 BBB1 EUR Chamicals 575 106
ELEC DE FRANCE 112942020 BBB1t EUR Elecincdntegraled 1250 204
ELEC DE FRANCE 12912025 BBB1 EUR Elscticintegratad 1250 336
ELEC DE FRANCE 112212022 BBB1 EUR Elecliic-integrated 1000 276
ELEC DE FRANCE 112212026 BBB1 EUR Elzctnc-dntegrated 1000 322
GOF SUEZ ariteiz2018 BBB1 EUR Hon-Elsctric Unilitiss 600 232
GOF SUEZ 471012021 BBB1 EUR Hon-Electne Utilties 750 291
GOF SUEZ 06022019 BBB1 EUR Han-Elgetie Utlities 1000 221
GOF SUEZ 0610212024 BBB1 EUR Mon-Electie Utilties 1000 260
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ENAGAS FIM SA 10/05/2017 BBB1 EUR Non-Electnic Utilities 467.7 39
EMNAGAS FIN 54 0471152022 BBB1 EUR Mon-Electne Utiities 750 81
EMNAGAS Fitl SA 02i06/2025 BBB1 EUR ten-Electne Uihes §00 92
ENAGAS FIll SA 3i25i2023 BBB1 EUR Hen-Elactie Unilities 4aa0 36
E ON INTL FIMN BY 5292017 BEB1 EUR Electnc-Integratad 900 M
E QN INTL FIN BY 101022017 BBB1 EUR Electiic-Integrated 17692 42
E ONMTL FIN BY 2i21/2023 BBB1 EUR Electric.Intagratad Jae 19
E ON INTL FIN BV 05072020 BBB1 EUR Elscine-imtegratad 1400 a5
EURDGRID GMBH 107222020 BBB1 EUR Electne-DistiTrans 500 0
EUROGRID GMBH 06/10/2025 BBB1 EUR Electnc-BistrTrans 500 100
EVH EMERGIE-VERS 461372022 BBB1 EUR Elsetnic:Integrated 300 92
EWE AG 10/14/2019 BBB1 EUR Electne-DistiTrans 500 m
EWE AG Ti16é2021 BBB1 EUR Electric-DistiTrans 500 103
EWE AG 11042026 BEE1 EUR Elactic-CistiTrans 500 90
EXOR SPA a612i2e17 BBB1 EUR Cwursified Captal Goods 440 8
EXOR SPA 100872024 BBB1 EUR Dnversified Capital Gouds 550 174
EXPERIAN FINANCE 0204:2020 BB EUR Suppont-Sarices 500 8
FORTUM OY) 3720/2019 BBEB1 EUR Elactic-Intagrated 750 78
FORTUM OYJ Sf24:2021 BBB81 EUR Elzctric-intagrated 500 m
FORTUM OYJ 0916/2022 DBB1 EUR Elsctne-integrated 1600 124
GECINA Q1172019 BBB1 EUR REITs 650 99
GECIMNA 5302023 BBB1 EUR REITs 3ag 138
GECINA 7302021 BBB1 EUR REMs 500 106
GECIHA 14202025 BBB1 EUR REITs 500 133
GECINA 61772024 BBB1 EUR REITs 500 130
GEHERAL MILLS M 1141662020 BBB1 EUR Faod - Yhetesale 500 k!
GEHERAL MILLS It 2772023 8881 EUR Food - Whelasals 500 79
GENERAL MILLS IN 42772027 BBEB1 EUR Foad - Wholesale 400 96
GRANVIAA S 9/10:2039 BBB1 EUR Building & Construction 1184 2 198
HEINEKEH MY 192019 BBB1 EUR Bmarage 850 52
HEINEKEM NV 31962024 BBB1 EUR Bewrage 500 84
HEINEKEH 1V 08/M4:2620 BEB1 EUR Beverags 1000 60
HEINEKEN NV 08/04:2025 BBB1 EUR Bawarage 788 "
HEINEKEN NV 04096/2021 B8B1 EUR Bewerage 500 66
HEINEKEN NV 09410:2021 BEB1 EUR Baarage 500 63
HERAEUS FINANCE 56282017 BeB1 EUR Caeisified Capital Goods 250 54
HALMMERSON FLC 926120193 BEB1 EUR REM=s 500 8%
HAMMERSON PLC 0700152022 BBE1 EUR REITs 500 124
IBEROROLA Fit 54 05092018 BEB1 EUR ElectieIntagratad 69245 3z
IBERDROLA FiHl 84 31232020 BBB1 EUR Electric-Integrated 1108 58
IBERCROLA Fitl 54 106132016 BBB1 EUR Electic-integrated 4086 20
IBERDROLA Fitl A 04372017 BBB1 EUR Electric-Integrated 4726 28
IBERCROLA INTL 10:11:2018 BBB1 EUR Elsctnc-integrated 900 10
IBERCROLA INTL 212017 BBB1 EUR Electne-Integrated 73 38
IBERQROLA INTL 02172821 BBBE1 EUR Elactnec-integrated 1000 63
TBERGROLA INTL 111142020 BBB1 EUR Electiic-Intagrated 600 &1
IBERDROLA INTL 173142022 BBB1 EUR Electnc-integated A00 73
IBERDROLA INTL 10:24/2022 BBB1 EUR Electric Integratad 750 78
JBERDROLA INTL 1008/2024 BBB1 EUR Elecine intagratad 500 a7
IBEROROLA INTL 14272623 BBB1 EUR Electic Integrated 603 30
IBERDROLA INTL 901712023 BEB1 EUR Elsctiic-Integrated 500 8¢
ICARE 92912023 BBR1 EUR REMs 300 127
WCADE 130:2019 BER1 EUR REITs 500 102
ICADE 41662021 BBB1 EUR REITs 506 120
JCADE 91442022 BBB1 EUR REIs 500 121
JAB HOLDINGS 1142472021 BBE1 EUR Specially Retal 756 129
JAB HOLDINGS 9/162022 8881 EUR Spacialty Retal 750 142
JAB HOLDIMGS 40302025 BBB1 EUR Specialty Retail 600 153
KELLOGG CO 52412021 BBB1 EUR Food - WWholesals 500 8¢
KELLOGG CO 03/10/2025 BBB1 EUR Food - Wholzsale 600 91
ERICSSON LM 6{27/2017 BBB1 EUR Elactromics 500 33
AP MOLLER 1172412017 BBB1 EUR Transpent Infiastructue/Sanices 500 47
AP MOELLER 8/2812019 BBB1 EUR Transpont Infrastiucture/Senices 750 75
MOODY'S CORP 03/09:2027 BBB1 EUR Support-Seraces 500 103
MICHELIM LUX 6{20/2019 BBB1 EUR Aulo Paris & Equipment 400 62
MICHELIN LLIX 512902027 BBB1 EUR Auto Pas & Equipment 300 30
MICHELIN LUX 5/28i2022 BBB1 EUR Aulo Pars & Equipment 300 59
HATL GRID PLC 07:/02/2018 B8B1 EUR Hon-Elactiic Ltilities 600 43
HATL GRID PLC 03/10/2020 B8B1 EUR Non-Electne Utilities 500 51
NATL GRID Ha e 2/20£2018 BBB1 EUR Elactric-Ciste/Trans 800 37
MATL GRID HA INC 0211142022 B88B1 EUR Elactiic-TistriTrans 750 72
FRANCE TELECOM 17282033 BBB1 EUR Tatzcam - Wiralip Intzgrated & Senices 1500 175
FRAMNCE TELECOM 212112017 BBB1 EUR Talecam - Wiraling Intagrated & Senices 1900 32
ORANGE 51222018 8881 EUR Telecam - Wireline Integrated & Sendces 1550 7
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FRANCE TELECOM 04/09/2020 BBB1 EUR Tal - Wireline Integrated & S 1000 55
FRANCE TELECOM 9f16/2022 BBB1 EUR Telecom - Wirgling Integrated & Senices 500 81
FRANCE TELECOM 1/14:2021 BBB1 EUR Tai - Wirshine Intagrated & Senicas 1250 59
FRAMCE TELECOM 1123/201% BBB1 EUR Tetecom - Wireline Integrated & Senices 750 49
FRANCE TELECOM 6115/2022 BBB1 EUR Tal - Wirghne Integrated & S 1000 58
FRANCE TELECOM 03/61/2023 BBB1 EUR Telacom - Wirelme Integrated & Semces 500 g
FRAFMCE TELECOM 10/02/2019 B6B1 EUR Tel - Wirglne Integrated & S 750 45
ORANGE 09/0372018 BBB1 EUR Telecom - Wireline Intagrated & Senices 850 7
ORANGE 61/09/2024 BBBA EUR Tel - Wireline Integrated & Semices 650 83
PRICELINE GROUP 95232024 BBB1 EUR Softwara/Senices 1000 148
PRICELINE GROUP 03/03/2827 BEB1 EUR Software/Senices 1000 177
PEMEX MASTER TR 2124§2025 BBB1 EUR integrated Ensrgy 1000 337
PETROLEOS MEXICA 01/09/2017 BBB1 EUR Integrated Energy 1000 142
PETROLEOS MEXCA 1127/2020 BBB1 EUR Integrated Ensrgy 1300 283
PETROLEOS MEXICA 4162026 BBB1 EUR Integrated Enargy 1000 356
PETROLEDS MEXICA 462172027 BBB1 EUR Intagrated Enargy 1250 365
PETROLEDS MEXICA 4/21/2022 BBB1 EUR Integrated Energy 1000 321
PGE SWEDEHN AB 06/09/2019 BBB1 EUR Elactic-intagrated 500 132
PROLOGIS LP 11182022 BB61 EUR REMMs 700 141
PROLOGIS LP 2(20/2024 BBB1 EUR REITs 700 160
PROLOGIS LP 06/02r2026 BBB1 EUR REMs 500 160
PROLOGIS LP 104072020 BBB1 EUR REITs 600 121
PROLOGIS LP 51312021 BBB1 EUR REITs To0 126
PROLOGIS INTL N 11¥23/2018 BBB1 EUR REITs 300 97
PROLOGIS INTL Il 0440442022 BEB1 EUR REMs 300 146
PROLOGIS INTL I 41742025 BEB1 EUR REITs Jag 171
PEARSON FUMD FIV 501972021 B8B1 EUR Printing & Fublishing 500 %0
PEARSON FUND FIV 05/0642025 BBB1 EUR Printing & Publishing 500 104
RELX FINANCE 92412020 BBB1 EUR Panting & Publishing 550 64
RELX CAPITAL 05/12:2025 BBB1 EUR Frinting & Fublishing 600 Eal
RED ELECTRICA FI 10407/2016 BBB1 EUR Electne-DistiTrans 3204 23
RED ELECTRICA FI 211672018 BBEB1 EUR Elactne-DistrTrans 5594 n
RED ELECTRICAFI 4429:2020 BBE1 EUR Electrc-DistrTrans 550 42
RED ELE FIN BV 1625:2022 BBB1 EUR Elactric-DistrTrans 400 62
RED ELECTRICA Fi 5/315201% BEB1 EUR Elactnc-DistrTrans 284 1 42
RED ELECTRICA FI 07042023 BBB1 EUR Elactric-Distr/Trans 300 63
RED ELECTRICA Fi 4/24/2025 BBB1 EUR Electnc-DistiTrans 500 74
RWE AG 2f14i2033 BERE1 EUR Elactric-Integratad 600 P3|
RWE FINANCE BY 71232018 BBB1 EUR Elactric:Integratad 930 39
RWE FINANCE BV 13172013 BBt EUR Elactic-Integrated 1000 73
RWE FINANCE BY 08102021 BBB1 EUR Elactne-ntegratad 1400 119
RWE FINANCE BY 1¢30/202¢ BBB1 EUR Elactric-Integrated 750 33
RWE FINANCE BV 101742024 BBB1 EUR Electnc-Integrated 800 140
RYANAIR 8172021 BBB1 EUR Air Transportation 450 95
RYANAIR 23/10/2023 BEB1 EUR Air Transgortation 850 109
SVENSKA CELLULOS 067092023 BBB1 EUR Forestry/Papar 500 76
SVENSIKA CELLULOS 03/05/2020 BEB1 EUR Forestry/Paper 308 61
SVENSKA CELLULOS 03/05/2025 BBE1 EUR Farastry/Papar 300 38
SOLVAY SA 6/21i2018 BBB1 EUR Chemicals 500 49
SGSP AUSTRALIA 643072022 BBB1 EUR Electric-DistiTrans 500 150
SPP CISTRIBUCIA 6i23i2021 BBB1 EUR Gas Cistribution 500 132
SPP INFRASTR 7/18/2020 BBB1 EUR Gas Distribution 750 217
SPP INFRASTR 021122025 BEB1 EUR Gas Distribution 500 287
ShAM 14182019 BBB1 EUR Hon-Eleatric Utilities 1000 55
StaMm 3/19/2018 BBE1 EUR PMon-Electic Utilities 1500 45
SHAM 9r19/2022 BBB1 EUR Ion-Electric Utilities 1000 69
SHAM 2/13/2020 BBB1 EUR PMon-Electric Utilities 1250 58
SHAM 6/30:2617 5881 EUR ton-Electne Ublihes 1250 35
Shiam 142972021 BBB1 EUR Mon-Electne Utilitias 500 2]
Shiam 1/22/2024 BBB1 EUR Mon-Electne Utilities 600 82
SHAM 442472019 BBB1 EUR Mon-Electne Utilities 500 50
SHAM §12172023 BBB1 EUR Mon-Electne Utilities 750 72
STATKRAFT AS 9222017 BBB1 EUR Elacticntegrated 600 37
STATKRAFT AS 04/02/2019 BBB1 EUR Elactric-Intagratad 500 57
STATKRAFT AS 11/28/2022 BBB1 EUR Electric-Integratad 700 75
STATKRAFT AS 912112023 BBB1 EUR Electric-ntegrated 500 7
STATKRAFT AS 312612030 BBB1 EUR Elactric-Intagratad 500 100
SODEXQ 112412022 BBB1 EUR Suppon-Senvces 600 68
SODEXO 6/24/2026 BBB1 EUR Supgort-Senicas 500 77
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AT&T INC 12/04/2020 BBB1 EUR Tel - Wirsline Integrated & Senvices 1000 58
AT&T INC 121742032 BBB1 EUR Telacom - Wireline Integrated & Semces 1400 146
ATET INC 3415/2023 BBB1 EUR Tel - Wireling Integrated & Serices 1250 87
ATET INC 121712021 BBB1 EUR Telecom - Wireling Integiated & Senaces 1006 71
AT&T INC 121772025 BBB1 EUR Telecom - Wireline Integrated & Senices 1000 104
AT&T INC 3152024 BBB1 EUR Telecom - Wireline Integrated & Senices 1600 100
AT&T INC 3115/2034 8881 EUR Talecom - Wireline Integrated & Semices 500 156
AT&T INC 06/01/2022 BBB1 EUR Tal - Wireline Integrated & S 1500 85
ATET INC 1241712029 B8B1 EUR Telecom - Wireline Integrated & Senices 800 128
ATET INC 09/05/2023 BBB1 EUR Telecom - Wirehne Integrated & Senices 1250 86
AT&T INC ¥15/2035 BBB1 EUR Talecam - Wirshing Integrated & Semces 1250 157
TRANSURBAM FIM 10/08/2020 BBB1 EUR Transport Infrastructure/Sendces 500 102
TRAMSURBAN FIMN 9/16/2024 BBB1 EUR Transport Infi [Senices 600 128
TRANSURBAMN FIk 8/28/2025 BBB1 EUR Transpon Inf Seraces 500 138
TEVA PHA FIN BY 4115/2019 BBB1 EUR Pharmaceuticals 1000 95
TEVA PHARM FNC 3312027 BBB1 EUR Pharmaceuticals 700 166
TEVA PHARM FHC 331/2023 BEB1 EUR Pharmaceuticals 1300 41
TERNA SPA 10:28/2024 BBB1 EUR Electiic-OisttiTrans 800 76
TERNA SPA 10403/2018 BEB1 EUR Electric-DistiiTrans 600 50
TERNA SPA 3152021 BBB1 EUR Efectnc-DistrTrans 1250 68
TERNA SPA 2720617 BBB1 EUR Electric-DistriTrans 770 32
TERMA SPA 2i16:2018 BEB1 EUR Electric-DistriTrans 750 38
TERNA SPA 0210212022 BBE1 EUR Electric-CistiiTrans 1000 72
URENCO FINAMCE 054052017 BBB1 EUR Integrated Energy 3624 51
UREHNCO FINANCE (1512021 BBB1 EUR Integeatad Energy 750 161
UREHNCO FINAMCE 120022024 BEB1 EUR Integiatad Energy 500 19¢
URENCO FINANCE 08/05/2022 BBB1 EUR Integiatad Energy 500 169
VERBUND AG 7182019 BBB1 EUR Electic-Integrated 830 51
VERBUND AG 11/20/2024 BBB1 EUR Electnc-Integrated 508 94
VODAFONE GROUP 16/04/2018 BBB1 EUR Telecom - Wirsless 750 37
VODAFONE GROUP 06/06:2022 BB61 EUR Telecom - Wirsless 500 97
VODAFONE GROUP 15202022 BBE1 EUR Telecom - Wiraless 1250 93
VODAFONE GROUP 09112020 BBB1 EUR Telecom - Wiraless 1750 61
YODAFONE GROUP 09112025 BBB1 EUR Telecam - Wirsless 1800 96
VODAFONE GROUP 12/01/2034 BB81 EUR Telgcom - Wirgless Nns 138
VOLKSYYAGEN INTFN 0910472023 BBB1 EUR Auta Leans 750 365
VOLKSWAGEN IMTFN 09i04/2018 BBB1 EUR Auta Leans 1250 289
VOLKSYAGEN IMTFH 31242021 BBB1 EUR Auta Loans 1250 N
VOLKSWAGEHN INTFN 324/2026 BBB1 EUR Auto Loans 1750 380
VOLKSYYAGEN INTFN 3i20/2022 BBB1 EUR Auto Loans 1100 08
VOLKSWAGEN INTFH 3420/2030 BBB1 EUR Auto Loans 1400 31
VERIZOM COfMM INC 201742022 BBB1 EUR Telecam - Wireline Integrated & Senices 1750 7
VERIZOM COMM INC 2017/2026 BBB1 EUR Tel - Wirzhine Integrated & Seraces 1250 105
VERIZON COMM INC 030172024 B8B1 EUR Telecom - Wirgline Intagrated & Senices 1400 92
VERIZOM COMM INC 120172031 BBB1 EUR Telecom - Witeline Integrated & Serces 100¢ "7
WOLTERS KLUWER-C 04/10/2018 B88B1 EUR Printing & Publishing 750 54
WOLTERS KLUWER-C 32172023 BBB1 EUR Printing & Publishing 700 95
WOLTERS KLUWER-C 5i13/2024 BEB1 EUR Printing & Publishing 400 37

Fuente: Afi a partir de Bank of America/Merryll Lynch
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ANEXO 4. Curva de tipos de interés cupén cero empleada en la
valoracion

Mty/Pay Discount

02/11/2015 1,000
05/11/2015 1,000
11/11/2015 1,000
18/11/2015 1,000
25/11/2015 1,000
04/12/2015 1,000
04/01/2016 1,000
04/02/2016 1,000
04/03/2016 1,000
04/04/2016 1,000
04/05/2016 1,000
04/11/2016 1,000
04/05/2017 1,001
06/11/2017 1,000
05/11/2018 0,998
04/11/2019 0,993
04/11/2020 0,985
04/11/2021 0,974
04/11/2022 0,961
06/11/2023 0,945
04/11/2024 0,927
04/11/2025 0,909
04/11/2026 0,891
04/11/2027 0,872
04/11/2030 0,816
05/11/2035 0,736
05/11/2040 0,674
06/11/2045 0,622
04/11/2050 0,574
04/11/2055 0,530
04/11/2060 0,498
04/11/2065 0,467

Fuente: Bloomberg
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ANEXO 5. Calculo de TIR Equivalente a la de una emisién con
bonificacidn fiscal.

1. Cupon del 3,75% fijado por AUDASA. Calculo de la TIR equivalente sin bonificacion
fiscal

TIR de AUDASA en el momento de la emision (considerando bonificacién fiscal)

Sintesis de calculos

TIR Bruta 3,75%
TIR en Emision (incorporando

efecto retencion fiscal de 1,2%) 300%
(A) Flujos (B) Cupén {D) Cupon {E) Factor de {F) Flujos
Fecha de caja cero sin (C) Spread cero con descuento con  actualizados
riesgo riesgo (B+C) riesgo {A'E)

06/11£2015 -100 1,00 -100.0
06/11/2016 380 -0.04% 2 88% 2.84% 097 7
061172017 380 -0.01% 2.88% 2.87T% 0.94 36
06¢11/2018 380 0.05% 2.88% 2.93% 0.92 35
06/11/2019 3.80 0.16% 2.88% 104% 0.89 34
06/11/2020 3,80 0.29% 238% I1T% 0.85 32
061172021 3,80 043% 2,88% 330% 8.82 31
061112022 3,80 0.57% 2.88% 344% B8.79 30
064112023 330 0.70% 238% 3.58% 8,75 29
06/11/2024 3.80 0.83% 2.88% 371% 0.72 27
061142025 103.80 0.94% 2.88% 3.92% .63 71.0

|Valor actual neto 0,0

(A) El Flujo de caja se calcula atendiendo a la siguiente férmula:

Cupén = Cupén Bruto*98,8%+Cup6n Bruto (24%- Tipo de retencion medio del ahorro)

TIR de AUDASA equivalente en el momento de la emision (sin bonificacion fiscal)

TIR Bruta 4,84%
TIR neta de efecto fiscal 3.80%)
= {C) Flujo de (D) Cupén (F) Cupon (G) Factor de {H) Flujos
Fecha 'ﬁ’:::}:‘ ‘mﬁ:':;m caja + efecto  cero sin (E) Spread cero con i to con lizad
liscal (A+B)  riesgo riesgo (D+E) riesgo (E+F) €'G)

061172015 -100 -100.00 1.00 -100.0

06/11/2016 484 104 3.80 0.04% 2.88% 2.84% 0.97 37

061112017 484 104 3.80 £.01% 2.88% 2.87% 0.94 36

06/11/2018 484 1.04 EX: 1] 0.05% 2.88% 293% 092 35

06/11/2019 4.84 104 340 0.16% 2.89% 304% 0.89 34

06/11/2020 484 104 3380 0.29% 2.88% 3.17% 0.85 32

06/11/2021 4.84 104 380 0.43% 2.88% 3.30% 0.82 kR

06/11/2022 4384 104 380 0.57% 2.89% 344% 079 3.0

06/11/2023 4.94 104 3.90 0.70% 2.98% 3.50% 0,75 29

06/11/2024 4,84 104 380 0.83% 2.88% 371% 0.72 27

06/11/2025  104.84 1.04 103.30 0.94% 2.88% 382% 088 710

|Valor actual neto 0.0
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AUDASA Emision de Obligaciones Fiscalmente Bonificadas
informe de Experto independiente

2. Cupdn del 4,44% compatible con el mercado de renta fija privada. Calculo de la TIR
equivalente con bonificacion fiscal

TIR teérica basada en un cupén del 4,43% (sin bonificacion fiscal)

Sintesis de calculos

TIR Bruta 4,43%)
(A) Flujos de ({B) Cupon (D) Cupon (E) Factor de (F) Flujos
Fecha cata cero sin {C) Spread cero con descuento con  actualizados
! riesgo riesgo (B+C) riesgo (A’E)
05/11/2015 -100 1,00 -108.0
05{11:2016 443 -0.04% 351% 347% 097 43
057112017 443 -0,01% 351% 3.50% 793 4.1
051142018 443 3,05% 3.51% 3.56% 0,90 4.0
05811152019 443 0.16% 351% 3.67% 1.86 3.8
051172020 443 0.29% 351% 380% 083 7
a5H11:2021 443 0.43% 351% 394% 0,79 35
051152022 443 057% 351% 4,08% .75 33
0541142023 443 0.70% 351% 4.21% 072 32
05/11/2024 443 0,83% 351% 4.34% .68 3.0
15§11:2025 104 43 0.94% 3.51% 4 45% (.64 &7 .1
|valor actual neto 0,0
TIR equivalente en el momento de la emision con bonificacion fiscal
Sintasis de calculos
IR Con Efecto Fiscal __$,43%|
TIR sin efecto fiscal 3.60%)
. {C) Flujo de - {F) Cupon cero {G) Factor de {H) Flujos
Fecha 'gLT:'.:S (B)Iiz‘:l:m caja + efecto (Uls?:l:i‘;“ c;ero {E) Spread con riesgo descuento con aclualizados
) fiscal {A+B} *9 (D+§) riesgo (C'G)
05711:2015 100 100,00 100 1000
05/11:2016 3.60 0.32 44 -0.04% 351% 347% 0,97 43
0511162017 350 0.32 443 001% A51% 3 50% 0,93 41
0511172018 360 0.82 443 0.05% 351% 3.56% 0.90 40
0511112019 350 082 443 0.16% 351% 367% 0,36 33
05/1172020 360 082 443 0.29% 351% 3.30% 0.83 37
0501112021 360 082 443 043% I51% 3 4% 073 13
05/11/2022 360 0.82 443 0.57% 351% 408% 0.5 33
0511152023 3860 082 443 0.70% I51% 421% 072 32
05/11/2024 360 082 443 083% A51% 4.34% 068 30
05111/2025 103,60 0.4 104.44 0.94% 351% 4.45% 0.64 57.1
Valor actual neto 2.0
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ANEXO 6. Evolucién reciente de los diferenciales BB+ y BBB en el
mercado secundario

Evolucién del spread frente a IRS del indice Bank Of America Merryll Lynch de renta fija
privada europea. Categoria BBB
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ANEXO 7. Modelo de analisis de riesgo de crédito de Afi

La medicién del riesgo de crédito de la concesién de AUDASA se ha realizado a partir del
modelo interno desarrollado por Afi, que tiene las siguientes caracteristicas:

A. INPUTS del modelo
e Los inputs del modelo comprenden variables cuantitativas y cualitativas:
o Cuantitativas: ratios econémico-financieros
o Cualitativas: sector, pais, antigiiedad, caracter cotizado y tamafio

Principales Inputs del modelo Afi de riesgo de crédito

Puntuacion
de riesgo

Analisis ; Analisis Analisis

S e i = ualitativo adli
economico financiero cualitativ de credito

Generacion de caja
Necesidades de inversion

Periodo medic de cobro
Periodo medio de pago
Rotacién de existencias

+ Crecimiento de ingresos + Liquidez + Sector

+ Margen EBITDA + Autonomia financiera * Antigledad

* Margen neto + Endeudamiento + Localizacién geografica
+ Rotacién del activo + Cobertura de la deuda + Tamafio

* ROA + Cobertura de los gastos financieros  * Caracter cotizado

B. METODOLOGIA de Analisis y Calibrado del Modelo

e El analisis se realiza sobre la base de informacién histérica, tomandose los estados
financieros de los Ultimos 4 afios y asignando una mayor ponderacion a los afios mas
recientes.

e Se emplean los ratios fundamentales que definen la calidad crediticia de una
empresa, y que son comunmente utilizados por las agencias de calificacién crediticia.

* La asignacion de pesos a las variables utilizadas, la definiciéon de puntos de corte y
la equivalencia entre el indice de calidad crediticia de Afi y el rating de agencias de
calificacion crediticia se ha realizado buscando maximizar el porcentaje de ajuste a
la muestra de observaciones reales

e Para calibrar el modelo se utilizaron varias muestras de empresas:
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e Empresas cotizadas: mas de 500 empresas del EuroStoxx 600 y S&P 500,
con calificacién crediticia por Moody's y S&P.
e Empresas no cotizadas: mas de 500 empresas que se dividen entre:
o Empresas con rating publico
o Muestras reales de default y no default proporcionadas por entidades
financieras
e El modelo se recalibra periédicamente para incorporar los ultimos estados
financieros de las empresas de la muestra, asi como su rating actualizado.
e El grado de ajuste del modelo a la muestra real de observaciones es muy
significativo, con desviaciones que en términos generales se sitian en +/-1,6
notches.

Ajuste del modelo Afi de riesgo de crédito a la muestra real de empresas con rating
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C. OUTPUT del modelo

e El output es un indice numérico que guarda correspondencia con la escala de las
agencias (AAA/C), de acuerdo con la siguiente equivalencia.

indice de calidad crediticia de Afi para empresas no financieras
Equivalencia con el rating oficial de agencias de calificacion crediticia

Rating indice Afi de calidad
Agencias crediticia

C 0
cC 3
CCC 6
B- 10
B 17
B+ 21
BB- 26
BB 30
BB+ 35
BBB- 42
BBB 50
BBB+ 60
A- 68
A 74
A+ 80
AA- 85
AA 88
AA+ 90
AAA- 93
AAA 98
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