DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

Los miembros del Consejo de Administracion declaran que, hasta donde alcanza su
conocimiento, las cuentas anuqgles del gjercicio 2.007, formuladas en la reunion de 18 de
febrero de 2008 y, elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen Ia
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de Autopistas del
Atlantico, Concesionaria Espafola, S.A, y que los informes de gestion aprobados junto con
aqguellas incluyen un andlisis fiel de la evolucidn vy los resultados empresariales y de la posicidon de
Autopistas del Atlantico, Concesionaria Espanola, S.A., asi como la descripcion de los principales
nesgos € incerfidumbres a que se enfrentan.

Madrid, a 27 de mayo de 2008.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de
Autopista del Atlantico Concesionaria Espafiola, S.A (Sociedad Unipersonal)

Hemos auditado las cuentas anuales de Autopista del Atlantico Concesionaria Espafiola,

® S.A. (Sociedad Unipersonal), que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2007,
la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en

dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad ¢s expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en

el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren

el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas

® anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
cuadro de financiacién, ademas de las cifras del ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio
anterior., Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2007. Con
techa 22 de febrero de 2007 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales
del ejercicio 2006 en el que expresamos una opinidn favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Autopista del
Atlantico Concesionaria Espafiola, S.A. (Sociedad Unipersonal) al 31 de diciembre de 2007 y de
los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
que guardan uniformidad con los aplicados en ¢l ejercicio anterior.

® El informe de gestion adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situaciéon de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
vertficado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la
de las cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién

® de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
INSHTUTO DE
CENSORES JURADOS ERNST & YOUNG, S.L.
DE CUENTAS DE ESPANA (Inscrita en el Rlegistro Oficial de Auditores de Cuentas

con ¢l N° 50530)
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO

CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Ak

Cuentas Anuadles e Informe de Gestion
31 de diciembre de 2007
(junto con el Informe de Auditoria)




AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espanola, S.A.

(Sociedad Unipersonal)

Balances de Situacion

al 31 de diciembre de 2007 y 2006

(Expresados en euros)

ACTIVO

INMOVILIZADO

Inmovilizaciones inmaferiales (nota 5)

Inmovilizaciones materiales (nota 6}

Inversion en auiopistas y otras vias de peqje
Otro inmovilizado material

Amortizaciones
Inmovilizaciones financieras (nota 7)
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (Nota 8)

Gastos de formalizacion de deudas
Gastos financieros diferidos de financiacion de autopistas

ACTIVO CIRCULANTE

Existencias

Deudores (nota )
Clientes y otros deudores, neto
Empresas del grupo deudores
Administraciones Publicas

Inversiones financieras temporales (nota /)

Tesorernda

Ajustes por periodificacion

TOTAL ACTIVO

Las notas 1a 28 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales de 2007

Euros

2007 BB 2006

1.442.674.934,60

12.239.80

1.441.730.000,62
1.476.364.475,12
7.378.554,36
(42.013.028,86)

932.694,18

158.347.232,43

18.142.296,16
140.204.936,27

29.225.07%7.21
228.655,00

24.472.804,38
244.094,58
1.303.120,67
22.225.589,13
601,01
4,123.039,2]
399.979,61

1.630.247.244,24
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1.449.441.415,99
37.871,69

1.449.264.399,30
1.480.439.742,60

/.374.417.26
(38.569.760,56)

13%.145,00

151.523.475,02

21.391.888,75
130.131.586,27

24.828.923,62
191.112,95

20.278.646,50
3.000.598.81
459.337.57
16.818.710,12

601,01
3.771.872,10
286.671,06

1.625.793.814,63




AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espaiiola, S.A.

Euros

PASIVO 2006
FONDOS PROPIOS (Nota 10) 442.879.859.45 439.329.997.80
Capital social 195.21/7.586,00 1925.217.586,00
Reserva de revalonzacion 185.320.758,40 185.320.758,40
Reservas 34.171.663,89 29.069.442 83
Reservd legal 34.141.402,40 29.039.181,34

Otras reservas 26,315,63 26.315,63

Dif. ajuste capital a euros 3.945,86 3.945,86
Pérdidas y Ganancias 56.469.851,16 51.022.210,57
Dividendo a cuenta entregado en el gjercicio (29.000.000,00) (22.000.000,00)
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (nota 11) 755,497 13 -
Ofros ingresos a distribuir en varios ejercicios /755.497,13 -
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (nota 12) 210.213.070,21 193.300.770,21
Fonco de reversion 210.213.070,21 193.300.770,21
ACREEDORES A LARGO PLAZO 825.109.064,39 892.710,195,22
Emisiones de obligaciones (nota 13) 704 .303.4600,00 /69.630.310,15
Otros acreedores (nota 15) 120.805.464,39 123.0/79.885,0/7
ACREEDORES A CORTQ PLAZQ 151.289.755,06 100.452.851,40
Emisiones de obligaciones (notg 13) 68.196.691.48 33.149.8192,51
Deudas con entidades de credito (nota 14) 30.688.112,59 19.225,21
Deudas con empr. del grupo y asoc. (nota 18) 25.017.045,46 33.826.743.97
Acreedores comerciales 2.681.964,77 3.668.646,29
Otras deudds Nno comerciales 24.705.940,74 29.788.416,42
Administraciones Fublicas (nota 16) 3.376.824,24 2.850.358,83
Deudas representadas por efectos a pagar 507.315,18 48.345,37
Contratistas, cerfificacionas a pagor 10.798.898,64 10.817.172,31

Otras deudos 10.022.902,70 16.072.539,91

TOTAL PASIVO

(Sociedad Unipersonal)

Balances de Situacion

al 31 de diciembre de 2007 y 2004

(Expresados en euros)

Las notas 1a 28 de la memoria adjunta forman parte integrante

de las cuentas anuales de 2007

1.630.247.246,24
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espaiiola, S.A.

(Sociedad Unipersonal)

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anvales terminados

en 31 de diciembre de 2007 y 2006
(Expresadas en euros)

Euros -

GASTOS 2008
Aprovisionamientos 168.995,71 164.181,67
Gastos de personal 11.426.650,93 11.009.333,95
Sueldos, salarios y asirmnilados 8.017.383,94 7.923.986,09
Cargas socigales (nota 21) 3.409.266,99 3.085.347.86
Dotaciones para amortizaociones de inmovilizado (notas 5y 6) 3.099.9/71,26 3.761.724,55
Variacion de las provisiones de trafico (nota ?9) 513.454,27 -
Otros gastos de explotacion 32.927.211,58 28.070.894,34
servicios exteriores 15.343.283,6] 12.173.292.57
Tributos 671.627,97 444.391,77
Dotacidon al fondo de reversion (nota 12) 16.9212.300,00 15.253.210,00
GASTOS DE EXPLOTACION 48.636.283,75 43.004.134,51
BENEFICIOS DE EXPLOTACION 105.675.936,03 96.466.519,09
Gastos financieros y gastos asimilados {nota 20) 35.333.000,21 36.362.993,30
Aplicacion gastos de financiacion de autopistas (noto 8) (10.073.350,00) (13.426.900,00)
Variacion de las provisiones de inversiones financieras (nota 17) (627.683.91) (4.465.493,54)

GASTOS FINANCIEROS

BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
Pérdidas procedentes inmov.inmaterial, material y cartera
Gastos extraordinarios
Gastos y pérdidas de otros gjercicios

GASTOS EXTRAORDINARIOS

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS

BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS

Ajustes (positivos)/negativos en la imposicidn sobre beneficios (nota 17)
Impuesto sobre Sociedades (nota 17)

RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS)

Las notas 1a 28 de la memorna adjunta forman parte integrante

de las cuentas anuales de 2007

24.631.967.00

82.739.324 94

p—

123.378,98
123.378,98

910.024,30
83.649.347,26

(6.540,41)
27.186.038,51

56.469.851,14
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18.470.599,76
78.754,.207 .81
1.666,36
87.018,30
12.619,33

103.303,99
40.4461,06
78.794.668.87

194.324,20
27.578.134,10

51.022.210.57




AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espaiiola, S.A.

(Sociedad Unipersonal)

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anudles terminados
en 31 de diciembre de 2007 y 2004

(Expresadas en euros)

Euros

INGRESOS 2007 2006
‘ Importe neto de la cifra de negocios (nota 19) 102.877.095.45 137.880.360,41
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado - 156.791,20
Qtros ingresos de explofacion 1.434.624,33 1.435.501.9%
INQresos accesonos vy ofros de gestidn comente 1.434.624,33 1.435.501,99
INGRESOS DE EXPLOTACION 154.312.219,78 139.472.453,460
Ingresos de otros val.negociab.y créditos del active inmov. 1.695.355.93 758.288,48
De emprasas fuera del grupo (hota 20) 1.695.355,93 758.288,48
INGRESOS FINANCIEROS 1.695.355.93 758.288.48
RESULTADOS FINANCIEROQS NEGATIVOS 22.936.611,07 17.712.311,28
B” en enqienacion de inmov.nmaterial, matenal y cartera 4 567,71 3.402,00
subvenciones de capital transtericas al resultado gercicio - 22.027.54
Ingresos extracrdinanos - 40.351,22
Ingresos y benehcios de otros gjercicios (nota &) 1.028.835.57 77.984,29
INGRESOS EXTRAORDINARIOS 1.033.403,28 143.765,05

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS - -

Las notas 1a 28 de la memoria adjunta forman parte integrante
de las cuentas anuales de 2007
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espanola, S.A.

(Sociedad Unipersonal)

Memoria de Cuenias Anudles

NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

() Antecedentes

Autopistas del Atlantico Concesionara Espanolaq, S.A. (en adelante la Sociedad ©
AUDASA) se constituyo como sociedad andnima el 16 de octubre de 1973,
amparo ae las leyes espanolas, otorgandole el Estado Espanol una concesior
para la construccion, conservacion y explotacion de una autopista de pedje entre
as poblaciones de El Ferrol y Tuy (frontera con Portugal). El objeto social tambien
incluye la explotacion, en la forma legalmente establecida, de las llamadas areas
de servicio de la autopista. La duracion de la Sociedad esta Iimitada al periodo
de la concesion y al final de dicho pernodo dejara de tener personalidad juridica o
de cudalquier indole.

El Real Decreto 173/2000, de 4 de febrero, aprobo una modificacion concesional
segun la cual, la Sociedad, como compensacion por la redizacion de
determinadas actugaciones e inversiones que afectan a la concesion, obtiene una
ampliacion en el plazo de la misma hasta el 18 de agosto de 2048, fecha en o
que prevé la recuperacion de la inversion total en la autopista y la amortizacion
de la deudaq.

La totalidad del capital social es propiedad de ENA Infraestructuras, S.A.U. (antes
Empresa Nacional de Autopistas, S.A.). Al 31 de diciembre de 200/ ia titulandad de
las acciones de ENA Infraestructuras, S.A.U., es ostentada por Engitinere, S.U.R.L.
quien, d su vez, pertenece a ltinere Infraestructuras, S.A.

El 31 de diciembre de 2007, con efectos contables desde las 24:00 horas, se
formalizo la escritura de fusion de Itinere Infraestructuras con Europistas, S.A. Dicha
fusion consiste en la absorcion de ltinere Infraestructuras, S.A. por Europistas, S.A.
con extincion, mediante su disolucion sin liquidacion de la primera y fransmision en
bloque de todo el patrimonio a la segunda que, con fecha 1 de enero de 2008,
adquiere, por sucesion universal, los derechos y obligaciones de Itinere
Infraestructuras, S.A.

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

(b) Construccion

La autopista se encuentra a 31 de diciembre de 2007 abierta al frafico en Ia
totalidad de 105 tramos que abarcan el recorrido entre Acceso a Ferrol y Tuy con
un total de 219,6 kilometros.

(c) Financiacidon

De acuerdo con los requisitos contenidos en la escritura de concesion, Ia inversion
total en la autopista de peaje deberad ser financiada de la forma siguiente:

e un minimo del 10% por medio del capital propio

e UN Maximo del 45% mediante financiacion interior
e UN Minimo del 45% mediante financiacion exterior

Aufopistas del Atlantico, C.E.5.A. Cuentas Anuales 2006. Pagina 5 de 39




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

Memoria de Cuentas Anuales

De acuerdo con el Real Decreto 2.697/1980 de 21 de noviembre, el Estado
Espafiol podrd avalar el 75% de la financiacion exterior con el limite maximo de
aval de 189 millones de euros. Al 31 de diciembre de 2007 no se ha hecho uso de

esta garantia.

La Sociedad no puede emitir obligaciones sin aval bancario © garantia
hipotecaria por un valor nominal total que exceda de seis veces al capital emitido

vy desembolsado.

El Ministerio de Fomento, ha concedido a Autopistas del Aflantico, C.ES.A.,
anticipos reintegrables de un 30% de la inversion total de los framos Fene-Guisamo
y Rande-Puxeiros, un anticipo reintegrable de un 45% de la inversion total del
tramo Santiago Sur-Pontevedra Norte y subvenciones a fondo perdido del 0%
sobre ejecucion de obra y expropiaciones de los tramos Santiago Norte-Santiago
Sury Pontevedra Norte-Pontevedra Sur.

2. BASES DE PRESENTACION

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado estas cuentas anuales siguiendo las normas de adaptacion del Plan
General de Contabilidad a las sociedades concesionarias de autopistas, tuneles,
puentes y ofras vias de peqje, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de
la situacion financiera, de los resultados y de los cambios en la situacion financiera del
ejercicio 2007, asi como la propuesta de distribucion del resultado de dicho ejercicio.
Estas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2007 el fondo de maniobra de la Sociedad es negatlivo. No
obstante, los Administradores de Ia Soctedad han preparado las cuentas anuaies bajo
el principio de gestion continuada dado que, por las propias peculiarndades del sector
de autopistas de peqje, esta situacion no afectara ai desarrollo futuro de la Socledad
de acuerdo con las estimaciones de generacion de flujos de caja y refinanciacion de

deuvda prevista para 2008.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas del gjercicio 200/ seran
aprobadas por el Accionista Unico sin variaciones significativas. Tal y como establece
la normativa contable, el balance de situacion, Ia cuenta de pérdidas y ganancias y
el cuadro de financiacion del ejercicio 2007 recogen las cifras correspondientes al
ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales de 2006 aprobadas por
el Accionista Unico el 22 de Mayo de 2007. De acuerdo con lo permitido por esta
normativa, la Sociedad ha optado por omitir en la memoria del gjercicio 200/ los datos
comparativos del ejercicio anterior.

Desde el 1 de enero de 2005 se encuentra en vigor una nueva normativa de Id
Comision Europeq, relativa a la aplicacion de las Normas Internacionales de
Contabilidad en la formulacidon de los Estados Financieros Consolidados de las
Sociedades Cotizadas. Si bien esta normativa no resulta de aplicacidn en Ia
formulacion de las cuentas anuales individuales de la Sociedad, para aquellas
sociedades que hayan emitido valores admitidos a negociacion en un mercado
regulado de cualquier Estado miembro de la Unidn EBuropeaq, se establece I
obligatoriedada de informar de las principales variaciones que se originanan en |los
fondos propios y en la cuenta de perdidas y ganancias si se hubieran aplicado dichas
normas contables.
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espaiola, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Memoria de Cuentas Anuales

En el caso de las Sociedades Concesionarias, el IFRIC ha emitido la Interpretacion n® 12
relativa a Acuerdos sobre la Concesion de Servicios, que todavia no ha sido

adoptada por la UE por lo gue la misma no se puede considerar definitiva. Por tanto, al
cierre del egjercicio 2007 el Grupo ha aplicado las Normas Internacionales de

Contabilidad efectivamente adoptadas por la UE, las cuadles difieren
significativamente de o establecido en el actual regmen contable adaptado

aplicable al sector de las sociedades concesionarias de qautopistas en Espana,
especiaimente en lo que se refiere al reconocimiento de los Gastos financieros durante
el periodo de explotacion, a los que la adaptacion sectorial del Plan General de
Contabilidad espanol aplica un criterio creciente en funcidon de los ingresos.

Sobre la base de lo anterior, y teniendo en cuenta la indefinicion que existe

actualmente en la normativa contable en materia de concesiones el efecto que la
aplicacion de las referidas Normas Internacionales de Contabilidad tendria en los

fondos propios y en la cuenta de perdidas y ganancias del gjercicio 200/, supone unad
reduccion de 100.702 y 7.572 miles de euros respectivamente.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

a) La propuesta de distribucion de resultados del egjercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2007, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion

nor el Accionista Unico, es la siguiente:
Miles
de euros

Base de reparto

Resultado del ejercicio 56.470
Aplicacion

Reserva legal 2.647

Dividendos 50.823

56.470

L) Con fecha 22 de mayo de 200/, el Consejo de Administracion acordd Ia
distribucion de un dividendo a cuenta de los beneficios distribuibles a 30 de abril
por importe de 12.500 miles de euros (vease nota 10), equivalente a 0,3835 euros

POr ACCIon,

Esta distribucion, de acuerdo con la Ley de Sociedades Anonimas, fue formulada
a partir de los resultados al 30 de abril de 200/ y del siguiente estado previsional de
tesoreria del periodo de un ano a partir de la fecha de adopcidon del acuerdo de
distnbucion:
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espaiola, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Memoria de Cuenfas Anudles

Miles
de evuros

Beneficios distribuibles a 30 de abril de 2007

Resultados netos de impuestos hasta 30 de abril de 2007 1/7.727

Dotacion a reserva legal (1.7/73)

Beneficio distribuible a 30 de abril de 2007 15.954
Dividendo a cuenta distribuido 12.500
Previsidn de tesoreria para el 22 de mayo de 2007

Saldos de tesoreria a 30 de abrnil de 2007 4,356

Cobros y pagos previstos hasta el 22 de mayo de 200/ 2.010
Saldos de tesoreria proyectados al 22 de mayo de 2007 6,366
Previsidn de tesoreria para el periodo de un afio desde el
22 de mayo de 2007

Saldos de fesoreria a 22 de mayo de 200/ 6.366

Cobros proyectados 257.007

Pagos proyectados, incluido el dividendo a cuenta (262.613)
Saldos de tesoreria proyectados al 22 de mayo de 2008 /60

Asimismo, el Consejo de Administracion acordd, con fecha 20 de noviembre de 2007,
la distribucion de un nuevo dividendo a cuenta de los beneficios distribuibles a 31 de
octubre por importe de 146.500 miles de euros (véase nota 10), equivalente a 00,5062
Suros por accion.

Esta distribucion, de acuerdo con la Ley de Sociedades Andnimas, fue formulada o
partir de los resultados al 31 de octubre de 2007 y del siguiente estado previsional de
tesoreria del periodo de un afo a partir de la fecha de adopcion del acuerdo de
distribucion:
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® Beneficios distribuibles a 31 de octubre de 2007
Resultados netos de impuestos hasta 31 de octubre de 200/ 48.286
Dotacion a reserva legal (4.829)
Beneficio distribuible a 31 de octubre de 2007 A3, 457
@ Dividendo a cuenta ya distribuido a cuenta | 12.500
Dividendo a cuenta distribuido 16.500

Prevision de tesoreria para el 20 de noviembre de 2007

Saldos de tesoreria a 31 de octubre de 2007 16.410
Cobros y pagos previstos hasta el 20 de noviembre de 2007 6.063
Saldos de tesoreria proyectados al 20 de noviembre de 2007 22473

Prevision de tesoreria para el periodo de un aiio desde el
20 de noviembre de 2007

Saldos de tesoreria a 20 de noviembre de 200/ 22.473
Cobros proyectados 295.494
PQgos proyectados, incluido el dividendo a cuenta (288.620)
®
Saldos de tesoreria proyectados al 20 de noviembre de 2008 29.347

c) La distribucion de resultados correspondiente al ejercicio terminado el 31 de
® diciembre de 2006, efectuada durante 200/, se presenta en el detfalle del

movimiento de fondos propios (nota 10).

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION

Estas cuentas anuates han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y
normas de valtoracion y clasificacion contenidos en las normas de adaptacion del Plan
General de Contabilidad a las sociedades concesionarias de autopistas, tuneles,
puentes y ofras vias de peaje y demas legislacion especifica aplicable a dichas
socledades. Los principales son |os siguientes:

() Inmovilizaciones inmateriales

Las inmovilizaciones inmateriales figuran contabilizadas a su precio de adquisicion
O A su coste de produccion. La amortizacion se calcula segun el método lineal.
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La Sociedad procede a capitalizar los gastos de investigacion y desarrollo
incurridos en proyectos especificos e individualizados para cada actividad que

cumplen las siguientes condiciones:

o Existe una clara asignacion, imputacion y distribucion temporal de los
costes de cada proyecto.

e Existe en todo momento motivos fundaaos de éxito tecnico en la
realizacion del proyecto de investigacion y desarrollo.

e La rentabilidad econdmico-social del proyecto y su financiacion
hasta la finalizacion estan razonablemente aseguradas.

Las concesiones administrativas se amortizan en 10 anos desde la puesta en
marcha de la explotacion de la autopista.

Las aplicaciones informdaticas adquiridas y las elaboradas por la propia empresa
figuran por los costes incurrdos y se amortizan linealmente durante el periodo de
cuatro anos en que estd prevista su utilizacion, Los costes de mantenimiento de
las aplicaciones informaticas se llevan a gastos en el momento en que se incurmrre
en ellos.

Los gastos capitalizados se amortizan linealmente en un penodo de 5 ahos desde
|l fecha de activacion.

Inmovilizaciones materiales

(1) Inversion en autopista

Segun los términos establecidos en la concesion, hasta que cada tramo de
autopista es abierto al trafico, todos jos gastos de planificacion, construccion,
expropiacion y otros gastos de construccion, incluyendo la parte de ios gastos de
administracion, gastos financieros y la amortizacion de otro inmovilizado material
que le sean aplicables, son considerados como coste de inversion en la
autopista (véase nota 6).

De acuerdo con la legislacion aplicable, ia Sociedad optd por revaluar la
iInversion en autopista a 31 de diciembre de 1979, 1981, 1983 y 1994. El importe
de las plusvalias resultantes, salvo 189.8 millones de euros, ha sido capitalizado
mediante la emision de acciones totaimente liberadas.

La Sociedad ha procedido a redlizar ciertas dotaciones para la amortizacion de
determinados elementos del inmovilizado revertible con una vida Ufil esperada
inferior al periodo de concesion, Estos elementos, principalmente, margquesings,
cabinas y maquinaria de peqje, senalizaciones, elementos de comunicacion,
centro de control, etc., se amortizan durante los siguientes anos de vida ufil
estimados:

- Firmes 16 ANOS
- Comunicaciones vy Tuneles 46-7 Anos
- Otro inmovilizado 8-9 Anos
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(i) Otro inmovilizado matenal

Otfro inmovilizado material se refleja principalmente a coste de adquisicion
actualizado hasta 1996, de acuerdo con lo permitido por la legislacion vigente,
menos su correspondiente amortizacion acumulada. La amortizacion de 10s
elementos de otro inmovilizado material se realiza sobre los valores de coste
siguiendo el método lineal durante los siguientes anos de vida Uil estimados:

- Construcciones 50 anos
- Instalaciones tecnicas y maquinarna 10 anos
- Ofras instalaciones, utillgje y mobiharno  7-10 aios
- Otro inmovilizado / QRS

Los gastos de mantenimiento vy reparaciones del inmovilizado material que no mejoran
su utilizacidon o prolongan su vida util, se cargan a la cuenta de perdidas y ganancias
en el momento en que se producen.

(C)

(]

InMmovilizaciones financileras

Las inmovilizaciones financieras se registran al coste de adquisicion o al valor
nominal. La Sociedad dota las oportunas provisiones por depreciacion de los
valores mobiliarios cuando el coste de adquisicion es mayor que el valor teorco

contable de las participaciones.

Oftros creditos incluyen los prestamos al personal de |la Sociedad derivados de sus
derechos reconocidos en la legislacion laboral y en el convenio colectivo vigente,
y las fianzas y depositos constituidos en sus vencimientos a largo plazo. Se reflejan
en las cuentas anuales a sus valores nominales en las fechas de sus vencimientos.

Gastos a distnibuir en varios ejercicios

Este capitulo del balance de situacion recoge los gastos de formalizacion de
deudas y emision de obligaciones que se imputan a resultados durante el plazo de
vencimiento de las correspondientes deuddas.

Asimismo, recoge la carga financiera derivada de la financiacion de fa autopisto
no iImputable como mayor valor de la inversidn de acuerdo con lo mencionado
en la nota 4(b(i)), que incluye los gastos de deudas y emision de obligaciones
citfados en el parrafo anterior. Los gastos financieros se imputan a resulfados
proporcionalmente a los ingresos previstos en el Plan Econdmico Financiero (véase
nota 26), activandose la diferencia por entender que los ingresos futuros
contemplados en el mencionado plan permitirdn la recuperacion de dichos
gastos. De acwuverdo con las normas de adaptacion del Plan General de
Contabllidad a las sociedades concesionarias de autopistas, tineles puentes, vy
otras vias de peqje, en relacion con los ingresos previstos se determina Ia
proporcion que representan para cada ejercicio los ingresos de peagje del mismo
con respecto al total. Dicha proporcion se aplica al total de gastos financieros
previstos durante el periodo concesional para determinar el importe de los mismos
a imputar a cada gjercicio econdmico como gastos financieros del ejercicio.
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En el caso de que los ingresos reales del ejercicio superen los previstos, |
proporcion anterior se calculard entre el iIngreso redl y el total de ingresos previstos

de peqje.
Existencias

Las existencias se encuentran valoradas a precio de adquisicion, determinado de
acuerdo con el método de coste medio ponderado.

La Sociedad redliza dotaciones a la provision por depreciacion de las existencias
Ccuyo coste excede a su vdalor de mercado.

Deudores

Las provisiones para insolvencias se constituyen a efectos de cubrir las posibtes
perdidas gue pudieran producirse en la realizacion de los saldos mantenidos en las
cuentas de deudores. La Sociedad sigue el criterio de dotar este fondo en
funcion de la anfigledad de los derechos de cobro, ¢ cuando concurren
circunstancias que indican razonablemente que determinados saldos deben ser
considerados como de dudoso cobro.

Inversiones financieras temporales

Las inversiones financieras temporales en fitulos de renta fija se valoran al nominai,
recogiendose los intereses implicitos de los mismos en qjustes por periodificacion
de pasivo, que se imputan a resultados siguiendo un criterio financiero durante el
plazo de vencimiento de los respectivos titulos.

Fondo de reversion

Con anterioridad a la entrada en vigor de las normas de adaptacion del Plan
General de Contablidad a las sociedades concesionarnas de autopistas, (G
socledad, siguiendo la practica generalizada del sector y la legislacion aplicable
a la inversion en autopista hasta el 31 de diciembre de 1998, seguia el criterio de
dotar el fondo de reversion cuando los resultados o permitieran,

A parfir del 1 de enero de 1999 y de acuerdo con la nueva legislacion, la
Sociedad viene obligada a constituir desde el inicio de la explotacidon y a lo largo
de la duracion de la concesion, un fondo de reversion por un importe igual al valor
neto contable de los activos revertibles a la fecha de la reversion junto al total de
gastos a incumrmr en esa techa, para entregar los activos en las condiciones
establecidas en el contrato de concesion. Dichos activos revertibles se encuentran
en el balance de situacion adjunto, bajo el epigrafe de Inversidon en autopista.

Para cubrr esta obligacion la Sociedad sigue el criterio de dotar el fondo de
reversion uniforme y sistematicamente en funcién de los ingresos previstos en el
Plan Econdmico Financiero con cargo a resultados, teniendo en cuenta las

sigulentes magnitudes:

. fotal de Ingresos por pegje previstos para la totalidad del periodo
concesiondl, y los correspondientes a cada gjercicio.
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. Valor neto contable de los activos a revertir, determinado en base al coste
de adquisicion o coste de produccion en origen, actualizado en su caso, v
modificado por las inversiones adicionales y posibles reducciones parciales
realizadas sobre 10s mismos, y minorado en la amortizacion acumulada hasta
el momento de la reversion en caso de que se trate de bienes depreciables.

Fl importe del fondo de reversion a imputar en cada ejercicio se obtiene de
aplicar Ia proporcion que representan los ingresos por peaqje de dicho ejercicio
previstos en el Plan Economico Financiero, con respecto al total, al valor neto
contable de los activos a revertir,. En caso de que los ingresos reales de dicho
ejercicio superen los previstos, la proporcion se calculara entre el ingreso real y el
total de ingresos previstos de peqje.

El Plan Econdmico Financiero asegurd, con las bases de dotacion comentadas, la
total constitucion del fondo de reversion al finalizar el periodo concesional (véease
nota 26).

Anticipos reintegrables

Los anticipos reintegrables a la inversion se registran en ofros acreedores a largo

plazo por el importe original concedido, hasta que se proceda a su devolucion de
acuerdo con las condiciones establecidas en la normativa que los regula dentro

de los cinco gjercicios siguientes al primero en que la Sociedad haya amortfizado
la totalidad de su endeudamiento interior y exterior (véanse notas 1{c} y 15).

Transacciones en moneda extranjera

Debido a que el Estado Espanol esta faciitando a la Socledad Ias divisas
necesarias para el pago del principal e intereses de la mayoria de la deuda
exterior por obligaciones y con entidades de credito a los fipos de cambio
vigentes en el momento de su contratacion, dicha deuda en moneda extranjera
se encuentra contabllizada a los tipos de cambio asegurados.

Como consecuencia de la entrada en vigor del Euro el 1 de enero de 1999, los

pagos de divisas no integradas en el Euro, a realizar con postenondad a dicha
fecha, suponen la conversion a Euros de los cambios asegurados vigentes,
mientras que para los pagos de prestamos denominados en monedas integradas
en el Euro, la Sociedad concesionaria habra de abonar el equivalente en Euros
del cambio asegurado contratado con el Estado Espanol siendo éste el que
abonard a la entidad de credito el diterencial con dicho cambio irevocable.

Las demas transacciones en monedd extranjera se registran contablemente por su
contravalor en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que
se realizan dichas transacciones.

Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando son cesados en sus servicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion anormal del
empledo y dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se
jubllan o cesan voluntariamente en sus servicios, 10s pagos por indemnizaciones,
cuando surgen, se cargan a gastos en el momento en que se toma la decision de
efectuar el despido.
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Compilementos de pensiones

LA Sociedad estd obligada a complementar las percepciones que perciban de ia
Seguridad Social los empleados que ingresaron en plantilla con anteriornidad al 29
de marzo de 19%0.

De acuverdo con la normativa vigente, la Sociedad exteriornizo durante el ano 2000,
los citados compromisos por pensiones mediante la contratacion de pdlizas de
seguros colectivos, habiendo desembolsado la totalidad de la prima de seguros
destinada a cubrr los mencionados compromisos. El importe de las primas anuales
devengadas en el gjercicio 2007 asciende a 427.510 euros. (vease nota 21)

Corto/largo plazo

En el balance de situacion adjunto se clasifican a corto plazo los créditos y deudas
con vencimiento igual o inferor a doce meses y a largo plazo si sus vencimientos
50N SUPErores.

INgresos y gastos

Los ingresos Yy gastos se imputan siguiendo el criterio de devengo, es decir, en
funcion de la comente real de blenes y servicios que representan y con
independencia del momento en que se produce la cormrmente monetana o
financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el prncipio de prudencia, la Sociedad unicamente
contabiliza los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que
los riesgos previsibles y las perdidas eventuales con origen en el ejercicio o en otro
anterior, se contabilizan tan pronto son conocidas.

Impuesto sobre Sociedades

La Sociedad tributa en régimen de consolidacion fiscal, El gasto por Impuesto
sobre Sociedades de cada egjercicio se calcula sobre el beneficio economico,
corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales vy
tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. H efecto
impositivo de las diferencias temporaies, se incluye, en su caso, en las
comespondientes parfidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de

situacion y clasificados en cuanto a plazo segun el periodo de reversion o©
realizacion previsto.

El criterio seguido en el reconocimiento del pasivo por impuestos diferidos es el de
registrar todos, incluso aquellos cuya reversion no estd prevista de inmediato. Los
creditos fiscales por perdidas compensables, los impuestos anticipados vy los
derechos por deducciones y bonificaciones pendientes de aplicacidn sélo se
reconocen en el activo del balance de situacion en la medida que su realizacion
futura este razonablemente asegurada en el plazo mdximo de 10 afos, o siempre
que existan impuestos diferidos que vayan a revertir durante el periodo de
caducidad del derecho de compensacion a partir de 10 anos.

La Sociedad tributa en régimen de consolidacion fiscal, siendo la cabecera del
Grupo fiscal la Socledad Sacyr Vallehermoso, S.A. (nota 17).
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(p) Medio Ambiente

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

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen como

gastos de explotacion en el gjercicio de su devengo, siempre que los mismaos no se

produzcan como consecuencia de hechos acaecidos fuera de ia actividag
¢ ordinaria de la Sociedad, en cuyo caso se presentan como gastos extraordinarios.

(1) Futuros y otros instrumentos similares

La Sociedad tiene contratadas a 31 de diciembre de 200/ diversas operaciones
de futuros, con el fin de reducir el nesgo denvado de las variaciones de los tipos de
® interés y del tipo de cambio contratados en diversas operaciones de financiacion.

Por tratarse de operaciones de coberturq, Ias liquidaciones de intereses a cobrar o
a pagar se calculan siguiendo el método financiero de forma simétrica al calculo
de los Infereses a pagar dernvados de las operaciones patnmoniales cubiertas,

reconociéndose como gasto financiero el importe neto resultante.

En el caso de aquellas operaciones de cobertura que posteriormente a su
contratacion, no cumplan con los requisttos iniciales para denominarse como tal,
pasardn a calificarse como operaciones especulativas y las diferencias de
cotizacion se registran en 1a cuenta de resultados del gjercicio. Adicionalmente s
al cierre del gjercicio se estiman diterencias acumuladas no liquidadas en contro
de la empresa, de acverdo con el principio de prudenciq, se procede a dofar la
oportuna provision, Si, por el contrario y en el caso de operaciones no genuings,
las diferencias acumuladas no liquidadas al ciemre del ejercicio, resultan ser a favor
de la empresq, se registran como ingresos a distribuir en varios ejercicios
levandose a resultados del ejercicio en la medida en que se materializan. (nota 7)

5. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

Su detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

¢
Miles de euros
Saldo al Saldo al
31/12/20064 31/12/2007
Gastos de Investigacion y desarrollo 100 - 100
® Concesiones administrativas 191 - 191
Aplicaciones informaticas 600 4 606
Coste 891 6 897
Amortizacion Acumulada (853) (32) (885)
Valor neto contable BT
o

Al 31 de diciembre de 2007, la Sociedad tiene elementos totaimente amortizados por
importe de 836 miles de euros.
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6. INMOVILIZACIONES MATERIALES

Su detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:;

Mlles de euros

Saldo al Snldﬂ ul
31/12/2006 Altas Bojas TraspOsos 31/12/2007

Inversion en autopista 1.480.440 5.541 (9.616) - 1.476.365
Terrenos y construcciones 1.543 - - - 1.543
Instaciones tecnicas y maquinarna 2.182 25 (123) 10 2.094
Qtras instalaciones, ytillgje y mobiliario 1.810 35 (1) - 1.844
Otro inmovilizado 1.859 A9 - (10) 1.898
Coste actualizado 1.487.834 5,650 (9.740) - 1.483.744
Inversién en autopista (34.224) (3.1%0) - - (37.414)
Terrenos y construcciones (465) (30) - - (495)
Instaciones t&Cnicas y maquinaria (1.764) (124) 123 - (1.765)
QOftras instalaciones, utiligie y mobiliano (1.615) (43) l - (1.657]
Otro inmovilizado (502) (181) - (683)
Amortizacién Acumulada actualizada (38.570) (3. 568) 124 (42.014)
T I

El detalle y movimiento de la inversion en autopista en explotacion se desglosa como

sigue:

Inversidén en autopista

Miles de euros

Saldo al saido al
31/12/2006 Bajas 31/12/2007

Estudios y proyectos 18.566 478 - 19.044

Expropiaciones y reposicion de servicios 190.682 /9 (%.518) 181.243

Ejecucion de obras 722,637 4,882 (98) /27.42]

Direccidn y control de obras 35.030 - - 35.030

InMmovilizado de explotacion 33.523 102 - 33.625

Gastos financieros netos 105.825 - - 105.825

Gastos de administracion 10.693 - - 10.693

Coste 1.116.956 5.541 (9.414) 1.112.881
Actualizaciones legales

1979 25.827 - - 25.827

1981 30.717 - - 30.717

1983 3.562 - - 3.562

1996 190.831 - -~ 190.831

Total actualizaciones 250.937 - - 250.937

Revailorizacion parga absorber rtdos negativos 112.547 - - 112.547

3463.484 - - 363.484

Valor bruto 1.480.440 5.541 (9.614) 1.476.365

Menos, amortizacién acumulada (34.224) (3.190) (37.414)

1446216 2351l (9,619
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Durante el ejercicio de 1996, la Sociedad se acogido a la actualizacion de balances
regulada en el Real Decreto-Ley 7/1996, de /7 de junio, incrementando el vaior de sus
activos materiales en un importe de 191.385 miles de euros (véase la nota 10) en base
a la tabla de coeficientes maximos de actualizacion publicados en el Real Decreto
2.607/1996, de 20 de diciembre, siendo la parte mas significativa la comrespondiente o
lcx inversion en autopista en explotacién y en construccion con un importe de 191.041
miles de euros.

Las baas de expropiaciones vy reposiciones de  serviclos  corresponden
fundamentalmente a la recuperacion del Ministerio de Fomento de parte del exceso
pagado por la Sociedad sobre el limite de 18 millones de euros recogido por el Real
Decreto 173/2000 (véase nota 1) por la inclusion en el trazado de la AP-9 del tframo
Acceso Norte a Ferrol por Fene, Neda y Naron, Dicha cantidad abonada por el
Ministerio de Fomento el 27 de diciembre de 200/, ha devengado unos intereses que
se encuentran pendientes de cobro al cierre del gjercicio {vease nota 9) por imporie
de 1.220 miles de evuros. De dicha cantidad un importe de 382 miles de euros se han
registrado como ingresos financieros del ejercicio (nota 20) mientras que los 838 miies
de euros restantes se han considerado ingresos de ejercicios anteriores en la cuenta de
Pérdidas y Ganancias adjunta.

Al 31 de diciembre de 200/ la Sociedad hiene elementos totalmente amortizados por
importe de 21.504 miles de euros, de los que 18.493 miles de euros corresponden a {d
inversion en autopista en explotacion.

7. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS E INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

El detalle y movimiento de las inmovilizaciones financieras durante el ejercicio es como
sigue:

Miles de euros

Saldo al Bajas Saldo dl
31/12/20064 31/12/2007

Cartera de valores a largo plazo 12 2143 (1.387)

Otros creditos 94 ?3 (55) 132

Depdsitos y fianzas constituidos 33 - - 33
139 2236 (1.442) 933

En el marco del credito sindicado suscrito por la Sociedad junto con el resto de
sociedades del Grupo ENA durante el ano 2003 con lg finalidad de refinanciar la
deuda existente a la fecha, asi como los gastos derivados del otorgamiento de dicho
credito y, que durante el ano 2005 fue cancelado tras la refinanciacion de deuda
levada a cabo por el accionista Unico de ENA Infraestructuras, S.A.U., la Sociedad
hene contfratada una operacion de permuta financiera de tipos de interés como
cobertura del mencionado credito por el 80% del importe dispuesto. Con motivo de la
cancelacion de las disposiciones realizadas del crédito multiacreditada, dicha
operacion de permuta financiera dej® de considerarse como de coberturq,
nabiendose activado al 31 de diciembre de 2007 el importe de las revalorizaciones por
cotizacion por importe de 755 miles de euros (628 miles de euros en concepto de
provision (nota 17) al 31 de diciembre de 2006). La contrapartida de la revalorizacion
al 31 de diciembre de 2007 se ha considerado como ingreso a distribuir en varios
ejercicios en el pasivo del balance (notas 4 (g) y 11).
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Otros creditos recogen la parte a largo plazo de los anficipos y creditos al personal
cuyo vencimiento al 31 de diciembre de 2007es como sigue:

Miles
de euros

A dos anos 60
A fres anos 20
A cuatro anos 21
A CINCO ANOS 3]

132

Durante el ejercicio 2007 se han producido altas y bajas de Inversiones Financieras
Temporales por importe de 185.145 miles de euros, El saldo al 31 de diciembre de 200/
recoge flanzas a corto plazo.

8. GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

La composicion y los movimientos habidos en las cuentas incluidas en gastos a distribuir
en varnos gjercicios durante el gjercicio han sido los siguientes:

Miles de euros
Saldo al Saldo al
31/12/2006 Altas Amortizaciones 31/12/2007

Gastos de formalizacion de deudas 21.392 30 (3.280) 18.142

Gastos por intereses diferidos de
financiacion de autopistas 130.132 10.073 - 140.205
151,524 10.103 (3.280) 158.347

Las altas de gastos de formalizacion de deudas corresponden fundamentalmente a los
gastos originados por la formalizacion del préstamo a corto plazo realizada en el
ejercicio 2007 (vease nota 14).

Q. DEUDORES

El detalie de los deudores al 31 de diciembre de 2007 es como sigue:

Miles
de euros

Clientes por prestacion de servicios 596
Deudores, empresas del Grupo (nota 18) 1.303
Deudores varios 832
Personal 29
Administraciones Publicas. Deudoras 22.226

24.986
Menos, provision para insolvencias (513)

24.473
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Fl detalle al 31 de diciembre del saldo con Administraciones Publicas es el siguiente:

Miles
de euros

Ministero de Fomento 16.377
Xunta de Galicia 4.801
Impuesto sobre beneficios anticipado {nota 1/) 1.048

22.226

El detalle al 31 de diciembre del saldo con el Ministerio de Fomento es el siguiente:

Miles
de euros

Compensacion RD 165/2000 (nota 19) 9922
Intereses compensacion RD 165/2000 272
Pegje en sombra RD 633/2006 4.673
Intereses peqje en sombra RD 633/2006 128
Intereses de expropiaciones RD 173/2000 (nota 6) 1.220
Ot1ros saldos de ejericicios antenores 162

16.377

El Real Decreto 165/2000 y publicado en el B.O.E. n° 31, de 5 de febrero, recoge una
reduccion de tarifas del 7% del volumen de ingresos de pedje de la Sociedad. La
menor recaudacion que se produce como consecuencia de estas rebajas es
compensada anudaimente por la Adminisiracion (Ministeno de Fomento).

tl Real Decreto 633/2006, de 19 de mayo, recoge |a supresion del cobro directamente
a los usuarios del peqje correspondiente a los recorridos O Morrazo-Vigo y A Corufia-A
Barcala e inversos. Como consecuencia de ello, desde el 23 de mayo de 2006, una
vez Instalados por parte de la concesionaria los equipos de conteo, se eliminaron los
puestos de cobro y se procedio al registro de los transitos realizados. Los importes
resultantes de aplicar a los transitos las tarifas de peaje vigentes {impuesto sobre el
valor anadido incluido), son asumidos al 50% por la Administracion General de Estado v
la Xunta de Galicia. Por tanto, del total de los ingresos registrados por este concepto
durante 2007, 8.057 miles de euros (véase nota 19), el 50% figura como importe
pendiente de cobro con cada una de dichas Administraciones.

La provision para insolvencias al 31 de diciembre de 2007 ha sido dotada en su
totalidad durante el ejercicio.
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10. FONDOS PROPIOS

Fl detalle y movimiento de los fondos propios durante el ejercicio es el siguiente:
Mliles de euros
Capital g8 Reserva Reservas e de'lz':::;’f:icbn Reservas de Perdidas y Dividendo
Social legal voluntarias del capital a euros Revalonzacion Ganancias a cuenta
Salde o 31/12/2006 195.918 29.03% | 24 4 185.321 51.022 (22.000) 439330
Distribucion del resuliadao:

Traspasos - 5.102 - - - (5.10%)

Dividendos - - - - - (45.920) 22000  (23.920)
Beneficio del ejercicio 2007 - - - - - h6.4/70 - 56.470
Dividendo a cuenta 30 de abril - - - - - - (12.500)  {12.500)

. Dividendo a cuenta 31 de octubre . - - - - - (16.500)  {146.500)
Saldo ol 31/12/2007 195.918 34141 24 4 185.321 §4.470 (29.000) 442480

(a) Capital Suscrito

El capital social al 31 de diciembre de 200/, estd representado por 32.598.600

acciones nominativas ordinanas de 6,01 euvros de valor nominal cada unag,
totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos
politicos y econdomicos, no estan sometidas a cotizacion oficial y no existen
restricciones estatutarias a su fransferbilidad. La Socliedad, al 31 de diciembre de
200/, cumple los requisitos establecidos en la Ley 2/1995, de 23 de marzo, para ser
considerada una Sociedad Anonima Unipersonal.

(b) Reserva de revalorizacion

La Sociedad actuadlizé su inmovilizado material (véase nota 6) al amparo de
legislacion promulgada en 1979, 1981 y 1983 con abono a estas reservas, Las
actualizaciones de 1978 y 1981 fueron utiizadas para incrementar el capital sociail.

Fl saldo de la actudlizacion de 1983 pasd a reserva legal al haber transcurrido el
® plazo de indisponibilidad.

Acogiendose a lo permitido por el Real Decreto-Ley /7/1996, la Sociedad opto por
actualizar el valor de su inmovilizado material al 31 de diciembre de 1997 (véase
noOta 6) segun el siguiente detalle:
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Incremento neto de valor resultante de actualizar

Los activos (nota 6) 191.385
Incremento neto de valor resultante de actualizar

el fondo de reversion (333}

191.052

Gravamen del 3% sobre el importe actualizado (5.731)

185,321

Al haber franscurrido el plazo para su comprobacion por las autondades
fributarias, el saldo correspondiente a la actudlizacion de 1996 podra ser
destinado, libre de impuestos Qa:

e FEliminacion de resultados negativos del ejercicio o de ejercicio
anteriores.
e Ampliacion de capital.

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

En cualquier caso, el saldo unicamente serd distribuible, directa o indirectamente,
en I medida en que la plusvalia haya sido redlizada, entendiendose que ello se
producirad cuando los elementos actudlizados hayan sido contablemente
amortizados, en la parte correspondiente a dicha amortizacion, transmiticdos o
dados de bagja en los libros.

Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios de

cada ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance
una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los

acclonistas y solo podrda ser vtilizada para cubirr, en el caso de no tener otras
reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias.,
Reservas voluntarias

Las reservas voluntaras son de libre disposicion.

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

Al 31 de diciembre de 2007, los otros ingresos a distribuir recogen el importe de |a
valoracion positiva de la operacidon de permuta financiera no genuina que se
considera especulativa una vez desaparecen, durante el ejercicio 2005, los créditos
CUyo0 riesgo estaban cubriendo (vease nota /7).
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12. PROVISIONES PARA RIESGOS Y (GASTOS

La Sociedad ha contabilizado en concepto de dotacidn al fondo de reversion al 31 de
diciembre de 2007 un importe de 16.912 miles de euros, de acuerdo con el criterio
contable indicado en la nota 4(h).

13. EMISIONES DE OBLIGACIONES

@ Fl capitulo de emisiones de obligaciones, todas ellas avaladas por su Unico accionista
ENA Infraestructuras, S.AU., estd compuesto por obligaciones no convertibles, segun la
relacion que se muestra en el Anexo |, que forma parte integrante de esta nota. Parte
de estas emisiones de obligaciones tienen asociadas operaciones de cobertura de
tipos de cambio sobre los importes fotales originales.

El detalle de las emisiones de obligaciones en circulacion es como sigue:

Miles de euros

Corto plazo Largo plazo

Obligaciones no convertibles 65.327 704.303 /69.630
Intereses 2.870 - 2.870
68.197 704,303 772.500

El movimiento, durante el ejercicio 200/, de las obligaciones no convertibles en
circulacion a largo plazo ha sido el siguiente:

Miles
de euros

@ Saldo al 1 de enero 769.630
Traspasos a corto plazo (65.327)
Saldo al 31 de diciembre 704.303
@ Fl vencimiento de las obligaciones no convertibles a largo plazo al 31 de diciembre de

200/ es €l siguiente:

Miles
de euros

A cuatro anos 66.111
A cinco o mas anos 638.192
704.303
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14. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO CORTO PLAZO

Al 31 de diciembre de 2007 la Sociedad mantiene un saldo, en la rubrica de Deudas

con Entidades de Crédito a corto plazo, por importe de 30.4688 miles de euros de 10s
que 30.000 miles de euros comresponden a un crédito con vencimiento el 27 de marzo

de 2008 suscrito con C.E.C.A. el 18 de junio de 2007 y que devenga un fipo de inferes
del 4,73% al ciere del ejercicio. (nota 8)

H importe de los intereses devengados pendientes de vencimiento, al 31 de diciembre
cde 2007, asciende a 688.000 euros.

15. OTROS ACREEDORES A LARGO PLAZO

Fl detalle de otfras deudas al 31 de diciembre de 200/ es el siguiente:

Miles
de euros

Anticipos reintegrables (notas 1(c) vy 4(i)) 118.796
Flanzas y depositos 2.008
Fianzas empresas del Grupo ( nota 18) ]

120.805

Los anticipos reintegrables se devolveran, dentro de i0s cinco ejercicios siguientes al
primero en que la Sociedad haya amortizado la totalidad del endeudamiento interno

y externo {vease nota 4(i)).

Tal y como se indica en la nota 4{j), el Estado Espanol esta liquidando la mayoria de las
comisiones por seguro de cambio y otras relacionadas con la deuda extenor a los Hpos
de cambio vigentes en el momento en que las divisas recibidas de los prestamistas
fueron vendidas al Estado. Los excesos de provision resultantes, en su caso, en €f
momento del vencimiento de las deudas son tratados como resultados extraordinarnos.
Al 31 de diciembre de 2007, el importe a corto plazo de dichas comisiones es de 1.115
miles de euros.

16. ADMINISTRACIONES PUBLICAS

Los saldos acreedores con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2007 son
l0s siguientes:

Miles
de euros

Hacienda Publica, acreedora:

Por IVA 2.390
Por retenciones fiscales 120
seguridad Socidl 164
O1ros impuestos /03
3.377
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17. SITUACION FISCAL

Como se indica en la nota 4(0), la Sociedad tributa en régimen de consolidacion
fiscal, formando parte desde el 1 de enero de 2006 del Grupo Consolidado Fiscal n®

20/02 integrado por Sacyr Vallehermoso, S.A. vy las sociedades residentes en territorio

espafiol, que componen su grupo consolidado fiscal al amparo de o dispuesto en los
articulos 42 y siguientes del Codigo de Comercio, de conformidad con lo previsto en la

Ley 5/1996, de 10 de enero.

A 31 de diciembre de 2007 el gasto por impuesto sobre Sociedades devengado por la
Sociedad asciende a 27.186 miles de euros quedando un resultado despues de
impuestos de 56.470 miles de euros.

Por el diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacion

se presenta la conciliacidn entre el beneficio contable del ejercicio 2007 y la base
imponible fiscal que la Sociedad espera aportar en la declaracion consolidada, tras la

oportuna aprobacion de las cuentas anuales:

Miles
de euros

Resultado contable del ejercicio y base imponible del impuesto 83.649

Diferencias temporales:

Originadas en el ejercicio (positivas) 427
Originadas en el ejercicio (negativas) (627)
Recuperaciones del ejercicio (155)
Reversiones de ejercicios anteriores (1/2)
Base imponible fiscal 83.122
Cuota al 32,5% 27.015
Retenciones y pagos a cuenia (17.718)
Impuesto sobre Sociedades 2006 (Nota 18) 9.297

Como consecuencia de la exteriornizacion de los compromisos por pensiones redlizada
el 1 de diciembre de 2000, los Administradores de la Sociedad consideraron que se
habian dado las circunstancias necesarias para conocer la recuperacion de los gastos
considerados como no deducibles en las dotaciones anuales al fondo interno y, por lo
tanto, los gastos que en conceplo de prnma de seguros se devengan a partir de este
momento (nota 4{l)). Por ello, se ha contabilizado el correspondiente impuesto
anficipado.
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Asimismo, la diferencia temporal originada en el ejercicio por importe de 627 miles de
euros, corresponde a la aplicacion de la provision constituida al cierre del ejercicio
anterior como consecuencia de la diferencia de valoracion de la operacion de
permuta financiera (nota 7). Dicha provision fue considerada no deducible en |os
ejercicios anteriores en los que se dotd dando lugar al correspondiente Impuesto
anficipado que se revierte parciaimente en el ejercicio corriente.,

Fl detalle y movimiento de las diferencias temporales y de su correspondiente efecto
impositivo anticipado, es el siguiente:

Miles de euros

Diferencia Efecto
temporal impositivo

Saldo al 1 de enero 4.019 1.212
Generados en el gjercicio - positivas 427 139
Generados en el ejercicio - negativas (627) (204)
Reversiones del gjercicio (155) (50)
Reversiones de ejercicios anteriores (1/72) (56)
Ajuste por cambio fipos 1S - 7/

3.492 1.048

(hota ?)

La reforma fiscal publicada en el BOE de fecha 29 de noviembre de 2006 incluye entre
otras, la modificacion del tipo general de gravamen del Impuesto sobre Sociedades,
pasando del 35% al 32,5% en el ejercicio 2007 y al 30% para ejercicios posteriores.

Como consecuencia de dicha moditicacion, los Administradores de la Sociedad han
procedido a qustar el saldo de los impuestos anticipados, valorandolos al tipo de
gravamen aplicable en el momento estimado de su reversidn.

En base a lo anteriormente comentado, el saldo de los impuestos anticipados, se ha
visto incrementado en /7 miles de euros, siendo su contrapartida la cuenta de perdidas
y ganancias del ejercicio 2007, concretamente en la rubrica “Ajuste negativo en la
ImMposicion sobre beneficios”.

Segun establece la legislacidon vigente, los impuestos no pueden considerarse
definifivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurido el plazo de
prescripcion de cuatro anos. Al 31 de diciembre de 200/, la Sociedad tiene abiertos @
INnspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son
aplicables desde el 1 de enero de 2003,
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18. SALDOS Y TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO

Fl detalle de las transacciones realizadas con empresas del grupo durante el ejercicio

2007 es el siguiente:

Ingresos

Alguiler oficina Autoestradas de Galicia, A.G., CX.G.5.A.U.
Asesoramiento Autoesiradas de Galicia, A.G., C.X.G.5.A.U.

Feagjes Autoestradas de Galicia, A.G., CX.G.5.A.U.
Asesoramiento Autovia del Barbanza., C.X.G.,5.A.
Asesoramiento [finere Infraestructuras, S.A.U.
Peajes Valoriza Facilities, S.A.

Peqjes Sacyr, S.A.U.

Peajes SOLRED

Gastos

Canon de ENA Infraestructuras, S.A.L.

(Gastos financieros de ENA Infraestructuras, 5.A.U.

Dietas de consejo de Administracion ENAITINERE, S.UR.L
Gastos de impieza de autopista Valonza Facilities, $.A.U.

Gastos de mantenimiento de autopista Valonza Conserv. de Infraestructuras, 5.A.

Gastos de primas de sequro Sacyr Vallehermoso,S.A.
Comisiones financieras SOLRED

suministros SOLRED

stuministros REPSOL

Miles
de euros

564

247
1]

13.154
14.000

3.252
299

12
361
9.426
?9
131

134
24

v.734

Al 31 de diciembre de 200/, la Sociedad recibe de su Unico accionista cargos en
concepto de canon por gastos generales y de administracién y control técnico, en

virtud del contrato suscrito entre ambas sociedades.
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Los saldos deudores y acreedores al 31 de diciembre de 2007 con las empresas del
® Qrupo, son los siguientes:

Miles
de euros

SAldos deudores

Autoestradas de Galicia, A.G.,C.X.G..5.A.U. 173

® Ifinere Infraestructuras, S.A. 27
Autovia del Barbanza, C.X.G, S.A. 17

Cira. Palima-Manacor, Conces. del Consell Insular Mallorcao 5

sacyr Vallernhermoso, S.A. I

Valoriza Facilities, S.A. 2

SOLRED 1.078

1.303

(nota 9)

Saldos acreedores

ENAITINERE 14
Valoriza Conservacion de Infraestructuras, S.A. 2.459
Valoriza Facilities, S.A.U. 147
EFNA Infraestructuras, S.A.U. 10.849
sacyr, S.AU. 2.143
sacyr Valiehermoso, S.A. 95
Sacyr Vallehermoso, S.A. Impuesto sobre Sociedades (nota 17) 9297
SOLRED 13
@
25.017
Flanzas a largo plazo Autoestradas de Galicia, A.G.,.C X.G., S.A.U. ]
1
@ (nota 15)
El saldo a pagar al accionista unico ENA Infraestructuras, S.A.U. al 31 de diciembre de
200/, recoge un importe de 8.857 miles de euros en concepto de préstamo a corto
® plazo, en virfud del contrato suscrito entre ambas Sociedades. Dicho préstamo

devenga un tipo de interés variable referenciado a euribor un mes.
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19. IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS

Los Ingresos de peagje netos durante el ejercicio 2007 son los siguientes:

Miles
de euros

Cobro en efectivo 51.110
Cobro con tarjeta 34.216
Cobro telepeq|e 52.337
Peaje en sombra neto de descuentos (nota 9) 8.057
Compensacion Ministerio de Fomento (nota 9) 9.922
Bonificaciones y rapeles (2.7 64)

152.878

20. INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

El detalle de los ingresos financieros es como sigue:

Miles
de euros

INtereses de inversiones financieras 133
ntereses de cuenta corriente 169
ntereses derivados de prestamos al personal 4
ntereses Ministerio de Fomento /772
Intereses Xunta de Galicia 232
Intereses de expropiaciones RD 173/2000 (nota 6) 382
QOtros ingresos 3

1.695

Los gastos financieros por conceptos se detallan a continuacion:

Miles
de euros

INntereses de préstamos 833
INntereses de obligaciones 30.643
Comisiones del Estado 202
Otros gastos financieros 3.655

35.333
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21. PERSONAL

El numero medio de empleados durante el ejercicio 2007 distribuido por categorias ha
sido el siguiente:

Directivos 3
TéChicos 15
Administrativos 42
Otro personal 200
Eventuales 30
Total 290

Al 31 de diciembre de 2007 la distribucion de la plantilla de la Sociedad por categorias
Y S€X05 €5 COMO sigue;

Hombres
Directivos
Técnicos
Administrativos
QOtro personal 142 81 223
Eventuaies 8 44 52
Total 190 146 - 336

Asimismo, del importe de cargas sociales del ejercicio 2007 de 3.400 miles de euros,
2.238 miles de euros corresponden al coste de seguridad social de la empresa y de I
cantidad restante, 427.510 euros a la prima anual por complementos de pensiones
(vease nota 4 (l)).

22. REMUNERACIONES Y SALDOS CON MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Las remuneraciones satisfechas durante el ejercicio 2007 al conjunto de los miembros
del Consejo de Administracion por todos los conceptos, ha sido de 156.000 euros.

Durante el ejercicio 2007 no se ha concedido por parte de la Sociedad préstamo o
credito alguno, ni se han contraido obligaciones en materia de pensiones y Pagos de
seguros a favor de los citados miembros del Consejo de Administracion, ni mantienen
saldos deudores o acreedores con la Sociedad al 31 de diciembre de 2007.

Los administradores no han realizado fransacciones, ni tienen participaciones
significativas en empresas cuyo objeto social sea andlogo o complementario al de la
Sociedad, si bien como consecuencia de la pertenencia al Grupo Itinere
Infraestructuras, algunos consejeros de la Sociedad simultanean su cargo con el de
consejeros de otfras sociedades del Grupo vy participadas. El detalle de dichos CQargos,
funciones y actividades se detallan en el Anexo Il adjunto que forma parte integrante
de esta nota de la memoria.
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23. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTES

La Sociedad al 31 de diciembre de 2007 tiene otorgados avales bancarios, ante el
Ministerio de Fomento tanto en concepto de fianza de construccion, como de fianza
de explotacion asi como otras fianzas ante otras entidades por los importes siguientes:

Miles de

euros
Fianzas de Construccion 5.520
Fianzas de Explotacion 22339
Otras Flanzas 2.015
29,874

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

24. MEDIO AMBIENTE

Se redlizan trabajos habituales de proteccidén y mejora del medio ambiente y para lo
integracién paisajistica de la autopista en su entorno. Las labores mas frecuentes son
las de siega de hierbas en arcenes, medianas y zonas gjardinadas, cuidados en dreas
de descanso y de servicio, plantaciones, poda de setos y reposicion de tierra vegetal
en zonqs de tierra inorgdnica.

El iImporte de los gastos de cardcter ordinario en el ejercicio 2007 relativos a las
actuaciones indicadas asciende a 3.278.000 euros.

No se considera necesaria provision alguna para cubrir riesgos © gastos
correspondientes a actuaciones medioambientales.

25. CUADROS DE FINANCIACION

Los cuadros de financiacion correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2007 y 2006 se muestran en el Anexo Il de las cuentas anuales. el cual
forma parte integrante de esta nota.

26. PLAN ECONOMICO-FINANCIERO

La Socledad ha presentado a la Administracidon, como parte del expediente
administrativo que ha servido de base a la Ultima modificacién concesional (véase
nota 1), un Plan Econdmico-Financiero que prevé la recuperacion total de la inversion
en la autopista asi como de la carga financiera diferida, y la amortizacion de la deuda
en el periodo de la concesion, garantizando una adecuada remuneracion de 1os
fondos propios.
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Memoria de Cuentas Anuales

Las hipotesis de crecimiento del trafico constituyen una de las bases principales de
dicho Plan Economico-Fnanciero, pues determina los ingresos previstos, v,
consecuentemente la sistematica para el reconocimiento de la carga financiera
diferida y de la dotacion al fondo de reversion. En todo caso, el crecimiento
acumulativo anual de esta magnitud que se ha considerado en las previsiones
realizadas por la Sociedad (3,6%), resulta consistente con el que viene presentando
historicamente  (7,1%).  Asimismo, los términos de dicho plan contemplan Ig
actualizacion anuadl de las tarifas de peaje en el 95% del IPC. La modificacion de Ig
formula de revision de tarifas supone una actudlizacion anual diferente para los
ejercicios 2001 a 2007 (algo inferior en los ejercicios 2001, 2006 y 2007 pero superior en
l0s restantes). Dado que ello no modifica sustancialmente el equilibrio econdmico-
financiero de la concesion no se ha considerado necesario presentar un nuevo Plan
Econdmico Financiero ante la Administracion competente.

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

Con fecha 20 de noviembre de 2007, se publicé el RD 1514/2007, por el que se aprobd
el nuevo Plan General de Contabilidad (PGC), que entrd en vigor el dia 1 de enero de
2008 y es de obligatoria aplicaciéon para los ejercicios iniciados a partir de dicha fecha.

El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se
elaboren conforme a los criterios contenidos en el mismo se consideraran cuentas
anuaies iniciales, y por lo tanto no se recogeran cifras comparativas del ejercicio
anterior, si bien se permite presentar informacion comparativa del ejercicio
precedente siempre que l[a misma se adapte al nuevo PGC . Adicionalmente, este
Real Decreto contiene diversas disposiciones transitorias en las cuales se permiten
distintas opciones de aplicacidén de la nueva norma contable y adopcion voluntario
de determinadas excepciones a su primera aplicacion. A este respecto, la disposicion
final cuartq, establece un plazo de un ano a contar desde la entrada en vigor del Plan
General de Contabilidad, para que se apruebe la adaptacién sectorial de dicho Plan
a las Sociedades Concesionarias de Autopistas de Pegje.

La Sociedad esta llevando a cabo un plan de transicidon para su adaptacion a la
nueva normativa contable que incluye, entre otros aspectos, el andlisis de las
diferencias de criterios y normas contables, la determinacion de la fecha del balance
de apertura, la seleccidon de los criterios y normas contables a aplicar en la fransicion Y
la evaluacion de las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de
Informacion. Los impactos contables finales se detallardn en las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2008.

28. OTRA INFORMACION

Ernst & Young, S.L., empresa auditora de las cuentas anuales de la Sociedad, ha
prestado servicios profesionales a la Sociedad durante el ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2007 cuyo importe de honorarios asciende a 20.222 euros,

El importe indicado por servicios de auditoria incluye la totalidad de los honorarios
relativos a la auditoria de 2007 con independencia del momento de su facturacién.
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ANnexo |

Detalle de las Obligaciones
31 de diciembre de 2007
(Expresados en miles de unidades monetarias)

Tipo de
Imperte original Monhedd Ano emision Yencimianda interés gnuyal

Frincipol de las

okligaciones

Descripcion ; Agente

Obllggclones no converibles

Banco Central Hispono 4770 Pesetas 1998 2008 3.4

Banco Urquijo (1) 31.25) FEcus 1998 2008 3.4 65.327
C.aja Madnd 66.111  Euro 2001 2011 4,19 66,111
CECA 180304  Euro 2002 2012 4,33 180.304
_ECA 193.000  Euro 2003 2013 3,83 193.000
Caja Modrigt 134.637 Euro 2004 20t4 4 1 34,434
Caixanova 63.451  Euro 20035 2015 3,32 A3.451
CQixanova 46801  Euro 2006 2016 3.7 66.801

769,630

®

(1) Neto de:
Emision de obligaciones 72,121
<Contrapartida SWAF= (6.794)

63.327

Este anexo forma parte integrante de la nota 13 de la memoria de cuentas anuales,
® junto con la cual deberia ser leido.
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Este Anexo forma parte integrante de la nota 22 de la memoria, junto con la cual deberia ser
leido.
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Cuadros de Financiacion
para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2007 y 2006
(Expresados en miles de euros)

ORIGENES 2007 2004

Addulsiciones de inmovilizado Recursos procedentes operaciones
Inmaovilizacionas infmateriales & - Beneficio del gjercicio 56,470 51.022
Inmovillzaciones materiales 5.650) 3.665 Dotaciones a las amortizaciones del inmovilizado:
Inmovilizaciones financieras 2.236 & Inmaterial 32 76
Material 3.568 3.685
Cancelacion o traspaso de deuda a large plazo &8.125 37.1146 Amortizacionas de gasios g dsitfibuir en varos
Gastos financiergs difendos de financiacion de gjerclclos 3.280 3.238
autopistas 10.073 13.427
Castos de formallzacidon de deudas 30 2.677 Ferdidas {beneficios) netas en la engjenocion de
inmovililzado material (5) (2)
Ajustes a las amortizaciones del inmov. material (124)
. Dividendos 52.920 55214 Dotacidn al fondo de reversion 16,917 15,253
subvenclones de capital aplicadas - [22)
Total recurscs procedentes de las operacionss 80.133 73.250
Ingresos a disirlbuir en varios ejercicios 755 22
Reudas q lorgo plazo 523 &7.044
Engjenacidn de inmovilzado materal w745 76
. Engjenacion de Inmovilzado financiero |.442 fa¥y!
139.040 114,100 92598 140.452

Aumento del Capital Circulante - ¢/ % LBl Disminucion del Capital Circulante

45 4427 -

. Variaciones en el caplal ckcvlante

2007 2004
Aumentas Aumentos RisMminuciones

Existencias 38 _ _ 2

Devdores 4.193 - 54460 -

Inversiones Financieras Ternporales - - 1.602

Tesorerict 351 - - 1.001

. Ajustes por periodificacion - 187 - 34
Acreadores - 50.837 23.532 -

4.582 51.024 28.992 2.640

Variacion del Capital Circulante

Este anexo forma parte integrante de la nota 25 de la memoria de cuentas anuales,
junto con la cual deberia ser leido.
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EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS Y DE LA SITUACION DE LA SOCIEDAD

La evolucion de la actividad de Autopistas del Atlantico, C.ES.A a lo largo del
ejercicio 2007 ha venido marcada por la buena evolucién de los niveles de

trafico y de la explotacion de la AP-9.

Los Ingresos de pedje se incrementan un 10,9 %, alcanzando la cifra de 152.9
millones de euros. Esta evolucidon es consecuencia del crecimiento del trafico
en un promedio del 7,9 %, asi como de [a revision de tarifas del 3,6%, aprobada
con efectos del dia 1 de enero de 2007. La intensidad media diaria (IMD) del
conjunto de todos los tramos operativos fue de 27.030 vehiculos.

Por otra parte, 1os gastos de explotacion, sin considerar I dotacion al fondo de
reversion, han ascendido a 31,7 millones de euros, lo que supone un incremento
de un 14,4% respecto al ejercicio 2006 fundamentalmente asociado al
iIncremento de los gastos de mantenimiento de la autopista que ha supuesto
mayores dotaciones de medios humanos y materiales presentes en Ia
autopista. Sehalar aqui la incidencia que en estos gastos ha tenido la
aplicacion de las medidas contempladas en la Ley 3/2007, de 9 de abril, de
prevencion y defensa contra los incendios forestales de Galicia, que han hecho
necesano el empleo de importantes medios en labores de desbroce de la
autopista. También debe destacarse la excelente evolucidon que se ha
observado en el uso del sistema de telepeqje, que se ha mantenido en niveles
medios del 36% de usuarios respecto al total de los transitos, alcanzando niveles
proximos al 50% en determinadas estaciones y tramos horarios.

En el apartado financiero, se ha llevado a cabo durante el ejercicio el plan de
financiacion previsto, que se ha materializado en una contratacién de un
prestamo a corto plazo por importe de 30.000 miles de euros, que se han
aplicado, fundamentalmente, a la refinanciacion de vencimientos de deuda.
Asl, los gastos financieros devengados por la sociedad fueron de 35.4 millones
de euros, lo que supone un descenso del 2,8% sobre los habidos en el afio 2006,
como consecuencia de un menor volumen de endeudamiento.
Adicionaimente se debe comentar la evolucion positiva de Ia operacion de
cobertura que mantiene la Sociedad Concesionaria comespondiente @
operaciones de financiacion canceladas en ejercicios anteriores, y que tiene
consideracion de especulativa, que ha experimentado una mejora de su
valoracion por importe de 0,6 millones de euros reflejados en la cuenta de
resultados a los que hay que anadir 0,8 millones de euros de plusvalia latente
reflejada en el balance de situacion adjunto.

La combinacion del 6pfimo comportamiento de los ingresos de peadje v del
crecimiento de los gastos de explotacion, unido al comportamiento de 10s
gastos financieros que acabamos de comentar, ha permitido que el resultado
anfes de impuestos se haya visto mejorado al 31 de diciembre de 2007 en 4.8
millones de euros, lo que representa un incremento del 6.2 % respecto al cierre
del ejercicio anterior.

Por lo que se refiere a la actividad inversora del ejercicio, a la gue se han
destinado 5,6 millones de euros, se ha materializado, fundamentalmente, en
obras en seguridad de los tuneles, asi como en mejoras en determinados
elementos de seguridad vial y sefalizaciéon de la autopista.
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ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

En aplicacion del procedimiento de revision de tarifas y pedjes en las autopistas
de tifularidad de la Administraciéon del Estado, establecido en la Ley 14/2000 de
2% de diciembre, con efectos uno de enero de 2008 se ha autorizado la revision

de los peqjes a aplicar en un 2,48%.

EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD

La Autopista del Atlantico constituye el eje vertebrador de Gdlicia, lo que se
refleja en el sostenido crecimiento del trafico de la AP-9, intimamente asociado
a la positiva evolucion econdmica que viene presentando la Comunidad
Gallega en los Oltimos afos, cuyas previsiones siguen siendo optimistas.

Durante el ejercicio 2008, se confinuard la readlizacidon de inversiones en los
framos en servicio fundamentalmente en materia de renovacion de firmes,
actuaciones en areas de pegje, etc. Esto nos permitird mantener nuestro buen
nivel de servicio, a pesar del incremento de frafico que se viene produciendo
en los ultimos ejercicios y que se estima se mantendrd para el afio 2008 en casi
un 5% sobre el ejercicio 2007. Asimismo, se continuard con el andlisis de las
posibilidades de ampliacion de capacidad de nuestra autopista de cara al
desarrollo futuro de la misma, con el fin de garantizar la mejor prestacion del
servicio en anos futuros.

Por ofra parte, la consolidaciéon en el uso del peaje dindmico, que al cierre del
ejercicio 2007 alcanzd una media del 36% de los transitos de la AP-9. permitird
una gestion mas eficiente de la recaudacién y una contencidon en el
crecimiento de los costes asociados a ia misma.

Se preve, en definitiva, una adecuada evolucidn de nuestra explotacion
durante el ejercicio 2008, que, unida a la buena estructura financiera del
proyecto, permitird consolidar firmemente el crecimiento que viene
experimentando nuestra actividad en los Gltimos ejercicios

PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

El sector de concesionarias de autopistas de peqje vy, por lo tanto, la Sociedad
esta, indudablemente sujeto, en cuanto a su evolucion futura, tanto a la
sifuacion econdmica general como a los cambios en la Normativa Reguladora
que pueden afectar de manera importante a los resultados esperados, ello sin
olvidar el desarrolio futuro de otras redes o medios alternativos de transporte
que hoy no resultan ser competencia para la Sociedad, tanto por la propia
situacion de estas redes como por las caracteristicas de nuestros Usuarnios.

Respecto a la evolucidn econdmica general v a la de la Comunidad
Autonoma de Gdalicia en particular, debemos indicar que la Sociedad ha
venido marchando al paso de la evolucion gallega y, en muchos de los
ejercicios precedentes, incrementando el propio crecimiento economico,
gracias a su papel de eje vertebrador de los principales centros de actividad
economica de esta Comunidad Auténoma. Por ello. Yy porque las expectativas
de crecimiento resultan superiores a las de la media de ofras regiones,
esperamos seguir manteniendo crecimientos sostenibles de nuestra actividad,
similares a los que se han producido histéricamente.
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En cualquier caso, es importante sefalar que las hipotesis manejadas en 1os
estimados contables siguen la politica general de la Sociedad Yy son
conservadores.

Por otfra parte, de los posibles cambios de la Normativa Reguladora
Unicamente destacaremos la incidencia de las nuevas Normas Contables
aprobadas por Real Decreto 1514/2007, de 26 de noviembre que resultan de
obligado cumplimiento para el primer ejercicio que se inicie a partir de 1 de
enero de 2008, en la medida en que dicho Real Decreto supone la adaptacion
de la norma contable a la normativa internacional. No obstante, en su
disposicion final cuarta, se establece un plazo de un afo a contar desde |a
entrada en vigor del Plan General de Contabilidad, para que se apruebe g
adaptacion sectorial de dicho Plan a las Sociedades Concesionarias de
Autopistas.

Ofro de los cambios normativos que han afectado al sector viene
representado por la Ley 51/2002, de 27 de diciembre, Reguladora de las
Haciendas Locales, que permite a los Ayuntamientos aplicar unos tipos
IMpositivos superiores a los denominados “bienes de caracteristicas especiales”
(BICES) entre los que se encuentran Ias aufopistas. Puesto que la Sociedad
distruta de una bonificacion del 95% en el impuesto sobre bienes inmuebles
hasta el afo 2023, el impacto de esta modificacién resulta relativamente
pequeno en el conjunto del proyecto concesional. El 20 de noviembre de 2007
se¢ publico el Real Decreto 1464/2007, de 2 de noviembre. por el que se
aprueban las normas tecnicas de valoracion catastral de 1os bienes inmuebles
de caracteristicas especiales. Hasta el dia 1 de marzo de 2008, las distintas
Administraciones disponen de plazo para la determinacion del valor catastral
de la AP-9. No obstante, no se espera que, de dicha valoracion, se desprendan
rnesgos econdmicos para la Sociedad.

POLITICAS DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Las politicas de gestion del riesgo financiero de la Sociedad vienen
determinadas en gran medida por la legislaciéon y normativa especificas del
sector de autopistas de peaqje, por el propio contrato de concesién Y por las
caracteristicas propias del negocio concesional. Asi. una parte sustancial del
endeudamiento de la Sociedad se ha materiglizado en la emision de
obligaciones a largo plazo fiscalmente bonificadas, emitidas en euros Y
dirigidas al mercado minorista.

De esta manera se alcanza, ademds, e objetivo principal de no exponerse o
variaciones en el tipo de interés por lo cual el 96,2% de la deudao financiera se
encuentra contfratada a tipo fijo. En lo relativo el nesgo de tipo de cambio,
mencionar que no existe exposicion, al estar toda la deuda denominada en
euros, bien directamente o bien por el mecanismo de seguro de cambio
otorgado por el Estado.
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espanola, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Unicamente existe una operacion en que se utilizan instrumentos financieros
cuya oscilacion tiene incidencia en ia valoracidn patimonial de la Sociedad.
Dicha operacion, cuyo vencimiento estd previsto en 2010 y que se explica en
detalle en la nota 7 de la memoria de Cuentas Anuagles de Ia que torma parte
este informe de gestion, ha supuesto una activacion por diferencia positiva de
valoracion de 755 miles de euros al 31 de diciembre de 2007.

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

ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad no se halla inmersa en planes de investigacion y desarrollo que por
su relevancia y resultados esperados puedan transformar de manera

significativa la evolucidn de su actividad.

ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

Al 31 de diciembre de 2007, la Sociedad no mantenia en su patrimonio
pariicipacion alguna de su propio capital. Durante el ejercicio 2007 no se ha
levado a cabo operacion alguna con esta clase de acciones.
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AUTOPISTAS DEL ATLANTICO, Concesionaria Espafiola, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

En cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 171 del Texio Refundido de la Ley de

>ociedades Andnimas, los administradores de la Sociedad AUTOPISTAS DEL ATLANTICO,
o Concesionaria Espanolq, S.A., formulan las presentes Cuentas Anuales, compuestas por
el Balance de Situacion, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, la Memoria, vy el informe
de gestion correspondientes al ejercicio 2007, recogidas desde la pagina 1 hasta la 39,
en cumplimiento de lo establecido en el articulo 37 del Caodigo de Comercio vy articulo
171 del Texto Refundido de Ia ley de Sociedades Andnimas, rubricadas por el
secretano del Consejo de Administracion D. Miguel Angel Rielves Pilas, y en las que
figura el sello de la Sociedad.

@
Lo firman en Madrid, el dia 18 de febrero de 2008.
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