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Aviso legal Importante:

De conformidad a las restriccciones publicitarias aun aplicables sobre la oferta publica de venta y suscripcién de acciones
de CINTRA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A., admitidas a cotizacion desde el 27 de
octubre de 2004 en las bolsas espafolas, se advierte lo siguiente:

La publicacion de andlisis, informes o cualquier tipo de informacion sobre la compafiia y su distribucién a inversores esta
restringida hasta el 6 de diciembre de 2004. El receptor acepta y asume la obligacion de no publicar andlisis ni informes
sobre la Compafiia hasta dicha fecha.

La informacién que aqui se incluye no debe publicarse o distribuirse a personas residentes en los Estados Unidos de
América, Canada, Australia, Japon o en cualesquiera otros paises en los que la distribucion de dicha informacién esta
restringida por la ley, y no constituye una oferta de venta, ni una solicitud de ofertas de compra, de valores en los Estados
Unidos, Canada, Australia, Japon ni en ningun otro pais en el que sea ilegal realizar una oferta o solicitud de esa
naturaleza. Los valores a los que se refiere esta informacion no han sido, ni seran, registrados de acuerdo con la
normativa de mercado de valores de Estados Unidos (US Securities Act of 1933, y sus modificaciones). Los valores no
pueden ser ofrecidos o vendidos en los Estados Unidos de América sin previo registro, o aplicacion de una exencion de
registro, de acuerdo con la normativa de mercado de valores de Estados Unidos (US Securities Act of 1933 y sus
modificaciones), o en cualquier otro pais sin previo cumplimiento de la normativa aplicable. No existe intencion de
registrar la oferta, en todo o en parte, en los Estados Unidos de América o de realizar una oferta publica de valores en los
Estados Unidos. Mediante el presente documento no se solicita dinero ni ninguna otra contraprestacion, y, si se enviasen
en contestacion a la informacion aqui contenida, no se aceptaran.

Ni el presente documento ni copias del mismo podran ser llevadas, distribuidas, publicadas o transmitidas a los Estados
Unidos, Australia, Canadé o Japén, ni a residentes en dichos paises.

www.cintra.es Chicago Skyway 2



OPERACION ESTRATEGICA

= Entrada en mercado estratégico para la expansion de la compaiia
= Avances en el proceso de diversificacion geografica
= Capacidad de generacion de valor:

- mayor inversion, mayor periodo de concesion
= Capacidad de crecimiento:

- absorcion trafico frente alternativas saturadas

- revision tarifaria

- terminacion obras rehabilitacion (recuperacion 6 carriles)
= Operacion coherente con objetivos estratégicos:

- inversion con importe significativo

- primera potencia mundial

- concesion a largo plazo: 99 afos - incremento ‘vida residual’
- participacion de control
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OPERACION ESTRATEGICA

INCREMENTO ‘VIDA RESIDUAL’

Media ponderada de 73 afios (*)
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(*) Basado en valoraciones internas de Cintra

INVERSION POR AREAS GEOGRAFICAS
TOTAL: 1.700 M EUROS

Chile
19%

Espafia
26%

EEUU
24%

Portugal
5%

Irlanda
3%

Canada
23%

Cintra gestiona 17 autopistas de peaje
(Tunel de Artxanda através de Europistas)
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OPERACION ESTRATEGICA

= Primera autopista de peaje en operacion privatizada en Estados Unidos
= Inversion de $1.820 millones + $10 millones (*)

= Periodo de concesion: 99 afios desde 2005

= Consorcio ganador: Cintra (55%) y Macquarie (45%)

= Rentabilidad: TIR del accionista superior al 10%

= Programa de inversiones a realizar por el nuevo concesionario durante los
proximos cuatro afios: $70 millones

= Financiacion de la operacion:
- capital aportado por la concesionaria
- deuda bancaria ‘senior’

(*) Pago al organismo concedente
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EL PROYECTO
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EL PROYECTO

= Operativa desde 1959
= 12,5 km de autopista de peaje ‘elevada’

= 36% estructuras elevadas - puente sobre el rio
Calumet (vano principal de 216 m.)

= 3 carriles por sentido

= Peaje tradicional, sin ‘transponders’

= Conecta Dan Ryan Express Way (acceso sur a la
ciudad de Chicago) con Indiana Toll Road (acceso a
Indiana, Michigan y los estados del noreste). Es

parte de la I-90 que une Boston con Seattle

= Activo en ‘buenas condiciones’ - intensa
rehabilitacion en los cuatro ultimos afios ($260 m)

www.cintra.es Chicago Skyway




PRINCIPALES MAGNITUDES

IMD: 47.700 vehiculos/dia CAA Traficos

92% vehiculos ligeros 1983-2003 4.5%
Ingresos: $39,7 m 1993-2003 6,2%
EBITDA/ Ventas: 71% 1993-2001 8,8%

°°°°° CAA Ingresos peaje
1983-2003 7,6%
1993-2003 6,3%
1993-2001 9,3%
[=Passenger cars @ commerciat venicles | 2 O O 1 2 O O 2 2 O O 3
Ingresos peaje $43.9m $43,2m $39,7m
EBITDA $34,9m $33.2m $28,2m

Vehiculos/dia 51.279 51.263 47.732

En 2002 y 2003, el trafico y los resultados se han visto afectados por el programa de obras de mejora de la autopista (carriles cerrados)
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REGIMEN TARIFARIO
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= nesados / eje NOCHE| 1.2 1.2 1.2 1.2 1.8 1.8 1.8 2.4 2.4 3 3 3.6 3.6 4.2 4.3

= En el periodo 2008-2017, la maxima tarifa aplicable anualmente es la mayor de la tarifa incluida en la
tabla o la tarifa maxima para el afio inmediatamente anterior ajustada con la inflacién del periodo

= A partir del 2018, las tarifas crecen anualmente el % mayor del: 2%, IPC, PIB nominal per capita
= Paralelismo Chicago Skyway - 407 ETR (Canada): en ambos casos, tarifas de maximos ingresos a largo

plazo

www.cintra.es
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TRAFICO

= Mayor capacidad de crecimiento:
- CAA Skyway 1996/2001: 8,0% Motivos de viaje (ligeros)

- CAA corredor: 3,3 %

= Capacidad de absorcion:
- captura el 44% del trafico del corredor
(desde el 35% en 1996)

Trabajo
39%

= Ahorro de viaje en hora punta respecto a la via
alternativa: 20-40 minutos

Negocios
30%

= Unica via del corredor con capacidad
disponible
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TRAFICO
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TRAFICO

StartEnd

Skyway / Indiana East-West Toll

32 minutos +/-5 minutos
30 millas
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54 minutos +/- 10 minutos HU:> 60% mas lenta
36 millas 20% mas larga

Skyway: acorta distancias, reduce tiempo de recorrido

Chicago Skyway
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AREA DE INFLUENCIA

= El area metropolitana de Chicago es el tercer centro mas poblado de Estados
Unidos y el sexto mas congestionado

= Poblacion: 9 millones de habitantes (la Ciudad de Chicago tiene 2,4 millones)
= Crecimiento acumulado en el periodo 1990-2000:

- incremento poblacion: 1% anual

- aumento empleo: 1,2% anual

- crecimiento numero de vehiculos: 13%

- incremento numero de hogares: 9%

- numero de vehiculos por hogar se incremento un 3%

- numero de personas que utilizan el coche como medio de transporte para
ir a trabajar crecio en el periodo un 7% hasta alcanzar el 84%
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ANALISIS DE TRAFICO

= Capacidad: 150.000 veh/dia que se alcanzan en 2050 y empieza a tener efecto
en 2020 (ampliacion de horas punta)
=Tarifa de maximos ingresos: se alcanza aproximadamente en 2035
= Carretera con capacidad suficiente en un corredor congestionado: el trafico en
la autopista no empezo a crecer hasta que no aumentod la congestion en las vias
alternativas a finales de los 80
= Importantes niveles de trafico los fines de semana (usos recreacionales,
desplazamientos a Michigan y casinos)
= Riesgo de trafico mitigado por:

- trafico no dependiente de desarrollos inmobiliarios o industriales futuros
(soOlo suponen un 1% adicional de trafico en 2020)

- analizados con agencias de lllinois e Indiana los planes de desarrollo de
vias competidoras y ampliacion de existentes

- crecimiento de precios de vivienda en Chicago desplaza poblacion hacia
distritos exteriores; Lake District (al este de Skyway) experimentando enorme
crecimiento
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FINANCIACION



ESTRUCTURA FINANCIERA

= Financiacion: capital aportado por accionistas + deuda bancaria “senior”

ORIGEN FONDOS APLICACION FONDOS

Capital Cintra 500,5 Adquisicion 1.820 + 10

Capital Macquarie 409,5 Cuenta reservas 37

Deuda (tramo A) 1.020 Coste operacion 53

Total 1.920 Total 1.920
($millones)

= Préstamo bancario asegurado - SCH, CALYON, BBVA, y DEPFA

- usos: adquisicion (tramo A - $120M), linea de liquidez (tramo B - $90M),
programa de inversiones 2005-2008 (tramo C - $80M)

- plazo: 9 afnos

= Posible emision bonos: refinanciacion prestamo y devolucion parcial aportacion
de los accionistas

- ofertas en firme de aseguradoras

- rating preliminar de S&P y Moody’s “investment grade”

- plazo: hasta un maximo de 40 - 45 afos desde el 2005 en varias etapas
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PROCESO DE LICITACION



PROCESO DE LICITACION

= Proceso de Venta

HITO FECHA

Precalificacion Mayo 2004
Entrega de EDS de empresas afiliadas 30 de Junio
Entrega oferta indicativa no vinculante 8 de Julio

Reunién con la City / Site Visit 20 de Julio
Proceso de Due diligence Julio-Agosto
Envio comentarios finales al Concession Agreement 10 de Septiembre
Recepcion de modelos de oferta y contrato final de concesion 30 de Septiembre
Creacion e inscripcion de las nuevas sociedades y envio de los 4 de Octubre

nuevos EDS
14 de Octubre

15 de Octubre
27 de octubre
Final de Enero

Entrega oferta final vinculante
Adjudicacion
Firma del Contrato de Concesion
Cierre Financiero

Periodo transitorio (i.e. Servicios prestados por la City) Febrero-Mayo

= N asesores/auditores gestionados: 18
= NO personas involucradas: Internas (15); Externas asesores (60)
= Equipos de trabajo situados en Madrid / Chicago / Nueva York / Sydney

= Presupuesto Licitacion asesores externos: $2,2 m

18
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CONSULTORES

ANALISIS DE TRAFICO E INGRESOS

- Maunsell (asesor consorcio)
- Halcrow (asesor bancos)

- Cintray MIG

ANALISIS TECNICO

- CTE, Consoer Tousend Envirodyne

- Halcrow (asesor bancos)

- Oficina Técnica Ferrovial Agroman
- Oficina Técnica Cintra + 407ETR

www.cintra.es

Chicago Skyway

Amplia experiencia internacional y
”D mercado EEUU (asesores tréafico
407ETR)

Lideres mundiales gestion de
infraestructuras

Experiencia en concesiones con
subidas tarifas (sensibilidades a
subidas de tarifas)

Conocimiento exhaustivo del activo
(ingenieria oficial Skyway varios afios)

ﬂﬂ:> Amplia experiencia internacional
HD:> Conocimiento y experiencia técnica
contrastadas
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LA GESTION Y EL CONTRATO



GESTION

= Cierre financiero: pago a la City 26 de enero 2005

=Periodo transitorio de 4 meses desde cierre financiero. Durante este periodo:
- todos los trabajadores actuales del Skyway que solicitemos (vayan a formar
parte o no de nuestra plantilla) seguiran trabajando en sus puestos
- se mantienen activos todos los servicios que hasta la fecha prestaba la City
al Skyway (mantenimiento invernal, asesoria juridica, etc.)
- La Skyway compensa a la City por estos costes

= Seleccion personal: finalizada antes de final de afio (no hay obligacion de
contratar a ningun trabajador actual de la Skyway)

= Consejo de Administracion con mayoria de Cintra

= Equipo gestor “senior” con experiencia internacional:
- Cintra: 3 personas expatriadas
- MIG: 2 personas expatriadas

= Apoyo intenso de departamentos corporativos de los “sponsors” durante el
periodo inicial de establecimiento - parte del equipo ya desplazado
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CONTRATO CONCESIONAL

= El concesionario tiene derecho a aplicar tarifas maximas y:
- tarifas mas bajas que las maximas permitidas
- descuentos a usuarios
- diferentes tarifas en funcion de la hora del dia, periodo, nivel de congestion,
nivel de ocupacion, etc.
- cargos especiales por implantacion de sistemas ETC

= La City tiene la obligacion de colaborar con el concesionario en el ‘enforcement’
del sistema ETC (en caso de que sea implementado por éste)

= EXisten una serie de trabajos de mejora a realizar por el concesionario en el
periodo 2005-2008 cuyo alcance y plazo maximo de terminacion esta fijado en el
contrato

= No existe proteccion en contrato frente al desarrollo de nuevas vias y modos de
transporte alternativos, ni frente a mejoras en las vias alternativas existentes

= No existe compensacion en caso de caida de trafico ante subidas de tarifas en
la autopista de conexion con Indiana (el 80% del trafico actual del Skyway
proviene de ella)

www.cintra.es Chicago Skyway 22



CONTRATO CONCESIONAL

= El concesionario debe cumplir parametros de operacion y mantenimiento
definidos por la City

= Default del concesionario:

- incumplimientos que permanezcan sin remediar 90 dias, con un periodo
de remedio de 60 dias (30 en algunos casos y en transmisiones de
acciones no permitidas)

- incumplimiento de parametros de operacion no es causa de ‘Default’ salvo
gue afecten a la seguridad de las operaciones, o que impidan el uso de la
Skyway como infraestructura de transporte

- en caso de ‘Default’ (no remediado) del concesionario, el contrato se
termina sin derecho a compensacion
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CONTRATO CONCESIONAL

= City Adverse Action: por gj. si la City o el Estado de lllinois dictan una ley
discriminatoria para el Skyway o aplican un impuesto de propiedad al tenedor del
lease etc., la City compensara al concesionario:

- por todas las pérdidas ocasionadas (incluyendo pérdidas presentes y

futuras de ingresos); o
- en caso de que la City decidiese terminar el acuerdo, por el “fair market
value” de la concesion (nunca inferior a la deuda existente)

= Default de la City
- después de un periodo de remedio de 60 dias, el acuerdo se dara por
terminado y la City compensara al Concesionario por el “fair market value”

= Fuerza Mayor
- existen determinadas situaciones en las que el concesionario es liberado de
sus obligaciones contractuales durante un periodo determinado de tiempo
- si la causa de Fuerza Mayor afecta negativamente al concesionario por mas
de un afno, este tendra derecho a ampliaciones del plazo concesional y/o
subidas de tarifas (alcanzar el re-equilibrio econémico-financiero)
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HIPOTESIS E IMPACTO



HIPOTESIS FUNDAMENTALES

= Aplicacion de las tarifas maximas permitidas en el contrato de concesion

= IPC: 2,5% durante los 99 afios de concesion

= Incremento PIB nominal (a partir de 2017): 4,5%

= Incremento Poblaciéon USA (a partir de 2017): 0,8%
- incremento implicito PIB nominal per capita: aprox. 3,7% (en el modelo se
ha asumido 3,6%)

= No se han considerado reapalancamientos adicionales a la posible emision

inicial de bonos en el calculo de la TIR

= Ingresos por trafico: informe interno (similar al de auditoria para bancos)

= Programa de inversiones durante los 4 primeros anos: $70 millones

= O&M estimado por Cintra (basado en proyecciones ingenieria local CTE)

= Tipo de Cambio Euro/US$: 1,2272 (14/10/2004)

= Modelo desarrollado a 99 afios (sin calculo de valor residual)
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