COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
P° CASTELLANA, 19
28046 Madrid

Madrid, 14 de mayo de 2002

OPA SOBRE IBERICA DE AUTOPISTAS S.A.C.E.

Muy Sres. nuestros:

Adjunto les remitimos el disquete que contiene el folleto explicativo de la
Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de Ibérica de Autopistas,
S.A.C.E.

El contenido del Folleto que figura en el disquete es idéntico a la ultima
version del presentado por escrito ante esa Comision.

Asimismo se autoriza a la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores a
difundir el mencionado folleto por via telematica.

Atentamente

José Luis Vega Biesa
Director General
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CAPITULO|

ELEMENTOS SUBJETIVOSDE LA OFERTA

[.1. DENOMINACION Y DOMICILIO DE LA SOCIEDAD AFECTADA

La sociedad afectada por la presente Oferta Publica de Adquisicién de acciones es
IBERICA DE AUTOPISTAS, S.A., CONCESIONARIA DEL ESTADO, con domicilio
socia en calle Pio Baroja nim. 6 — 42 planta, con C.I.F. A-28/193217, constituida por
tiempo indefinido mediante escritura autorizada por el Notario de Madrid D. Enrique
G.-Arnau y Gran e 20 de noviembre de 1967, inscrita en € Registro Mercantil de
Madrid, e 24 de noviembre de 1967, al Tomo 2.213 de la Seccién 3?2 de Sociedades,
Libro 1.581, Folio 50, Hoja n° 13.260, (en adelante también referida como
“IBERPISTAS’ ola*"Sociedad Afectada’).

El capital social de IBERPISTAS asciende a 176.027.270 euros, representado mediante
70.410.908 acciones ordinarias de dos euros con cincuenta céntimos (2,5 euros) de valor
nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas, representadas
mediante anotaciones en cuenta y admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona y Bilbao, asi como en e Sistema de Interconexion Bursétil Espafiol
(Mercado Continuo).

El sector de la Clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas en que se encuadrala
actividad de IBERPISTAS es el 0063 (actividades anexas alos transportes).

1.2. DENOMINACION, DOMICILIO Y OBJETO SOCIAL DE LA SOCIEDAD
OFERENTE.

La sociedad oferente en la presente Oferta Publica de Adquisicion de acciones es
AUREA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS S.A., con domicilio socia en
Vaencia, Paseo de la Alameda 36, con C.I.F. A-46051728, fue constituida bajo la
denominacion de “AUTOPISTAS DEL MARE NOSTRUM, S A. CONCESIONARIA
DEL ESTADO”, mediante escritura autorizada por e Notario de Valencia D. Enrique
Taulet y Rodriguez Lueso el 16 de septiembre de 1971. Adapto sus Estatutos a la
vigente Ley de Sociedades Andnimas mediante escritura autorizada por € Notario de
Madrid, D. Luis Coronel de Palma €l dia 31 de julio de 1990 (n° de protocolo 4.028).
Cambié su denominacion por la actual por acuerdo de la Junta General celebrada el 20
de junio de 2001, solemnizado en escritura autorizada por el Notario de Madrid, D.
Francisco Javier Pérez de Camino Palacios, €l dia 26 de septiembre de 2001 (nimero de
protocolo 3.545). La Sociedad es de duracion indefinida. Se hallainscrita en el Registro
Mercantil de Vaencia al Tomo 4.643, de la Seccion Genera de Sociedades, Hoja V-
2535 (en adelante también referida como "AUREA" o la “Sociedad Oferente” o la
“Sociedad”).
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El capital social de AUREA asciende a 388.810.291,20 euros, representado mediante
71.472.480 acciones ordinarias de cinco euros con cuarenta y cuatro céntimos (5,44
euros) de valor nominal cada una de €llas, totalmente suscritas y desembolsadas,
representadas mediante anotaciones en cuenta y admitidas a negociacion en las Bolsas
de Vaores de Madrid, Barcelona, Vaencia y Bilbao, asi como en el Sistema de
Interconexion Bursétil Espafiol (Mercado Continuo). Todas las acciones de AUREA
pertenecen a la misma clase y serie y tienen los mismos derechos politicos y
€conomicos.

El objeto social de AUREA viene determinado en €l articulo 4 de los estatutos sociales
gue tiene la siguiente redaccion:

“ La Sociedad tiene por objeto:

a)

b)

d)

La promocién, administracion, disefio, construccion, rehabilitacion,
acondicionamiento, mantenimiento, conservacion, gestion, explotacion y
operacion de todo tipo de infraestructuras viarias, de transporte y de
comunicaciones y/o telecomunicaciones, todas ellas en su mas amplio
sentido, asi como de aparcamientos.

La participacion en sociedades concesionarias de infraestructuras viarias,
de transportes, y de comunicaciones y/o telecomunicaciones, asi como de
aparcamientos, mediante la suscripcion, adquisicion por cualquier titulo,
negociacion, tenencia y disfrute de acciones, participacionesy cualesguiera
otrostitulos, ya sea de renta fija o variable, asi como su enajenacion.

Concurrir, con las finalidades indicadas, a concursos, licitaciones y
procedimientos de adjudicacion convocados en territorio nacional o
extranjero, contratar y ser titular de toda clase de concesiones,
subconcesiones y autorizaciones administrativas de infraestructuras viarias,
de transporte y de comunicaciones de cualquier organismo o ente publico o
privado, de conformidad con las disposiciones aplicables.

La adquisicion, tenencia, disfrute, administracion y enajenacion de toda
clase de valores mobiliarios por cuenta propia, quedando excluidas las
actividades que la legislacion especial y basicamente la Ley del Mercado de
Valores atribuye con caracter exclusivo a otras entidades.

La elaboracion de estudios, informes, proyectos, contratos, asi como la
supervision, direccién y asesoramiento en su gjecucion en relaciéon con las
actividades establecidas en los parrafos anteriores.

Salvo disposicion legal en contrario, las actividades que integran el objeto social
podran ser desarrolladas por la Sociedad, total o parcialmente, de modo
indirecto, mediante la titularidad de acciones o de participaciones en otras
sociedades, tanto en Espafia como en el extranjero.”

El sector de la Clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas en que se encuadrala
actividad de AUREA es el 0063 (actividades anexas a los transportes).
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Como Anexo 1 se adjunta certificacion del Registro Mercantil de Valencia acreditativa
de la constitucion de la Sociedad Oferente, asi como certificacion del Secretario del
Consgjo de Administracion de AUREA acreditativa, entre otros extremos, de sus
estatutos sociales vigentes.

[.3. PRINCIPALES SOCIEDADES QUE PERTENECEN AL MISMO GRUPO
QUE LA SOCIEDAD OFERENTE, CON INDICACION DE LA ESTRUCTURA
DEL GRUPO.

AUREA es la sociedad de cabecera de un grupo empresarial cuya estructura completa
se describe en e apartado V1.5 del Capitulo VI. Desde e 31 de diciembre de 2001,
hasta el presente, no se han producido variaciones en las sociedades que forman parte
del grupo AUREA.

L os principales accionistas de AUREA a 30 de abril de 2002 son |os siguientes:

Accionista NuUmero de % capital
acciones @

GRUPO DRAGADOS, SA. 25.914.638 36,26%
CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, 6.916.329 9,68%
CASTELLON Y ALICANTE (BANCAJA)®@

CAJA DE AHORROS DEL 3.854.413 5,39%
MEDITERRANEO (CAM)

MONTESDE PIEDAD Y CAJA DE 4.373.499 6,12%

AHORROS DE RONDA, CADIZ, ALMERIA,
MALAGA Y ANTEQUERA (UNICAJA)

THE CHASE MANHATTAN BANK N.A.@ 5.107.349 7,15%

(1) Comprende la participacion directa e indirecta.

(2)  Participacion ostentada directamente y a través de Banco de Valencia, S.A., sociedad integradaen el
grupo de Bancaja y que es miembro del Consgjo de Administracion de AUREA.

(3 De acuerdo con lo sefialado en € registro de participaciones significativas, la entidad THE
CHASE MANHATTAN BANK N.A. actlla como persona interpuesta (articulo 3.1 del RD
377/1991, de 15 de marzo) por su condicion de custodio de acciones de clientes, ninguno de los
cuales resulta, asu vez, sujeto obligado de remisién de comunicacién de participacion significativa
en AUREA atendiendo Unicamente a la posicién accionarial de cuya titularidad tiene constancia la
entidad THE CHASE MANHATTAN BANK, C.M.B. SA. Debe sefidarse, ademés, que el
nimero de acciones de esta entidad varia précticamente a diario.

Se hace constar que la participacion accionarial de Grupo Dragados en AUREA a la
fecha de presentacion de esta Oferta era de un 34’ 89%. Grupo Dragados ha informado a
AUREA de que € incremento producido responde a su deseo de mantener después de la
OPA una participacion en AUREA igual o superior a 25% de su capital, paralo cual, y
s la OPA fuera aceptada en su totalidad en la modalidad de canje, Grupo Dragados
tendria que alcanzar mediante compras una participacion en AUREA del 36'89%, con
lo que en los 12 meses a los que se refiere el RD 1197/1991 habria incrementado su
participacion en un 2%.
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Asimismo, los accionistas Bancaja, CAM y Unicagja han informado a AUREA su deseo,
en la medida de lo posible, de no diluir su participacion accionarial en la Sociedad tras
la OPA, y en consecuencia han venido realizando algunas compras a tal fin desde la
fecha de presentacion de esta Oferta.

Ninguna persona ostenta el control sobre AUREA de conformidad con lo dispuesto en
el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores (véase apartado 1X.3 del presente
Folleto). De acuerdo con lo dispuesto en la normativa contable, las cuentas anuales de
Grupo Dragados reflegjan la inversion de esta sociedad en AUREA por e procedimiento
de puestaen equivalencia.

|.4. PERSONAS RESPONSABLESDEL FOLLETO.

D. José Luis Vega Biesa, mayor de edad, casado, de nacionalidad espafiola, con
domicilio a estos efectos en Montalban, 5, 28014 Madrid, con D.N.I./N.I.F. 1.323.967-
H, en su calidad de Director General, actuando en nombre y representacion de la
Sociedad Oferente en virtud de la delegacion de facultades otorgada por €l Consgjo de
Administracion e 22 de marzo de 2002, asume la responsabilidad por €l contenido del
presente Folleto y declara que los datos e informaciones comprendidas en é son
veridicosy que no existen omisiones que puedan alterar la apreciacion de dichos datos e
informaciones ni se omite ninglin dato relevante ni se induce a error. La mencionada
delegacion de facultades a D. José Luis Vega Biesa consta en la certificacion que se
adjunta como Anexo 5.

Conforme dispone el Ultimo péarrafo del articulo 92 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, la incorporacion a los registros de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) del Folleto Explicativo y documentos complementarios
solo implicara el reconocimiento de que aguéllos contienen toda la informacion
requerida por las normas que fijan su contenido, sin que implique recomendacion de la
aceptacion de la Oferta a que € mismo se refiere ni pronunciamiento alguno sobre la
solvencia de la Sociedad Oferente o la rentabilidad de los valores emitidos en
contraprestacion ala Oferta, y en ningln caso determinara responsabilidad de la CNMV
por lafalta de veracidad de lainformacion en ellos contenida.

[.5. RELACION DE VALORES DE LA SOCIEDAD AFECTADA DE LOS QUE
SON TITULARES, DIRECTA O INDIRECTAMENTE, LA SOCIEDAD
OFERENTE, LAS SOCIEDADES DE SU GRUPQO, OTRAS PERSONAS QUE
ACTUEN POR CUENTA DEL OFERENTE O CONCERTADAMENTE CON
EL Y, SIENDO EL OFERENTE PERSONA JURIDICA, LOS MIEMBROS DE
SUS ORGANOS DE ADMINISTRACION, CON INDICACION DE LOS
DERECHOS DE VOTO CORRESPONDIENTESA LOSVALORESY DE LA
FECHA Y PRECIO DE LAS OPERACIONES REALIZADAS EN LOS
ULTIMOSDOCE MESES.

Se hace constar que ni AUREA ni sociedades pertenecientes a su grupo, ni otras
personas que actlen por cuenta de, o concertadamente con, AUREA 0 sociedades de su
grupo, ni los miembros de sus respectivos Organos de administracion, tienen
participacion alguna en e capital de IBERPISTAS a la fecha del presente Folleto.
Asimismo, en los doce meses previos a 15 de marzo de 2002 (fecha del primer anuncio
publico de la posible realizacion de esta Oferta) y desde entonces hasta la fecha de este
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Folleto, ni AUREA ni ninguna otra sociedad de su grupo, ni ninguna otra persona que
acten por cuenta de, o concertadamente con, AUREA 0 sociedades de su grupo, ni los
miembros de sus respectivos 6rganos de administracion, han realizado operaciones
sobre acciones de IBERPISTAS.

Se adjunta como Anexo 2 la informacién sobre las operaciones con acciones de
IBERPISTAS realizadas, desde los doce meses previos a 15 de marzo de 2002 hasta la
fecha de este Folleto, por |os accionistas de IBERPISTAS que han suscrito los acuerdos
con Grupo Dragados a que se refiere €l apartado 1.7 siguiente, segun dicha informacién
ha sido proporcionada a AUREA por |os mencionados accionistas.

|.6. PARTICIPACION DE LA SOCIEDAD AFECTADA Y DE SUS CONSEJEROS
ENEL CAPITAL SOCIAL DE LA SOCIEDAD OFERENTE.

Se hace constar expresamente que a AUREA no le consta que ni IBERPISTAS ni los
miembros de su érgano de administracién tengan participacion alguna en el capital de
AUREA alafecha del presente Folleto. Asimismo, a AUREA no le consta que en los
doce meses previos a 15 de marzo de 2002 y desde entonces hasta la fecha de este
Folleto, IBERPISTAS o los miembros de su 6rgano de administracion hayan realizado
operaciones sobre acciones de AUREA.

1.7. EVENTUALES ACUERDOS EXPRESOS O NO ENTRE LA SOCIEDAD
OFERENTE Y LOS MIEMBROS DEL ORGANO DE ADMINISTRACION DE
LA SOCIEDAD AFECTADA. VENTAJAS ESPECIFICAS QUE EL
OFERENTE HAYA RESERVADO A DICHOSMIEMBROS.

No existe ningun acuerdo entre AUREA y los miembros del Consegjo de Administracion
de la Sociedad Afectada. No existe tampoco ningun acuerdo de AUREA con la
Sociedad Afectada (salvo por lo que se indica en €l pérrafo siguiente) ni con los
accionistas de la misma. AUREA no ha reservado ninguna ventaja a los miembros del
Consgjo de Administracion de la Sociedad Afectada.

Ello no obstante, AUREA suscribio e 29 de enero de 2002 un acuerdo con Grupo
Dragados, S.A., IBERPISTAS y Santander Central Hispano Investment, S.A. a objeto
de salvaguardar la informacion que cada parte de dicho acuerdo pudiera poner a
disposicion de las restantes en relacion con la posible operacion de integraciéon entre
AUREA e |BERPISTAS.

Con posterioridad a dicho acuerdo, Grupo Dragados, S.A., principal accionista de
AUREA con una participacion de 36,26% en su capital social, inicié negociaciones con
determinados accionistas de IBERPISTAS sobre la integracion referida, las cuaes
culminaron en los acuerdos que se describen en el apartado 1V.3 del Capitulo 1V de este
Folleto, entre Grupo Dragados, S.A. y los mencionados accionistas de IBERPISTAS,
titulares en su conjunto de una participacion del 51,8% en €l capital social, los cuales se
han comprometido a aceptar la presente oferta, en lamodalidad de canje de valores, con
latotalidad de las acciones de IBERPISTAS de su propiedad.

Asimismo, dichos accionistas se han comprometido a no aceptar la OPA presentada por

Autopistas Concesionaria Espaiiola, S.AA. (*“ACESA”) y ninguna otra competidora que
pudiera presentarse, incluyendo cualquier eventual mejora de la OPA de ACESA, salvo
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que su contraprestacion fuera sustancialmente superior a la ofrecida en la OPA de
AUREA. Grupo Dragados y los accionistas de Iberpistas suscriptores de los
mencionados acuerdos han informado a AUREA que no esta definida o concretada la
expresion “sustancialmente superior”, sin que exista precio minimo o modalidad de
contraprestacion determinada vinculada a tal expresion.

L os acuerdos descritos en €l apartado |11 del capitulo IV prevén que si se presentase una
Oferta competidora o una mejora de la Oferta de ACESA con contraprestacion
sustancialmente superior a la de la Oferta de AUREA, y, alguno de los referidos
accionistas de Iberpistas decidiera aceptar dicha oferta competidora, AUREA podria
desistir de su OPA.

Se hace constar que a la fecha de este Folleto AUREA no ha adoptado acuerdo alguno
ni genérico ni especifico en relacion con un posible desistimiento de la presente Oferta,
En consecuencia AUREA podria desistir de la Oferta en cualquiera de los supuestos
previstos |egal mente con independencia de que los accionistas de | berpistas suscriptores
de los acuerdos con Grupo Dragados acepten o0 no la presente oferta.

La totalidad de los miembros actuales del Consgjo de Administracion de IBERPISTAS
han participado directa o indirectamente en su condicion de accionistas o de
representantes de los mismos en la suscripcion de |os acuerdos.

Se hace constar que con fecha 13 de mayo de 2002 se han producido en relacion con los
citados acuerdos, las circunstancias que se detallan en el apartado I'V.3 del capitulo 1V.

|.8. INFORMACION SOBRE LA ACTIVIDAD Y SITUACION ECONOMICO-
FINANCIERA DE LA SOCIEDAD OFERENTE CON IDENTIFICACION DE
SU PATRIMONIO, CIFRA DE NEGOCIOS, ACTIVOS TOTALES
ENDEUDAMIENTO Y RESULTADOS, Y REFERENCIA EXPRESA A
CUALQUIER SALVEDAD O INDICACION RELEVANTE QUE CONSTE EN
LOS INFORMES DE AUDITORIA EN RELACION CON ELL OS, REFERIDA
A LA SOCIEDAD OFERENTE.

En los Capitulos VII, VIII y X del presente Folleto se contiene una descripcion
detallada de la actividad y situacion econodmico-financiera de AUREA en |os gercicios
1999, 2000 y 2001.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales, individuales y
consolidadas, de AUREA correspondientes a los gercicios cerrados € 31 de diciembre
de 1999 y 2000 son favorables sin salvedades ni indicaciones relevantes. Los informes
de auditoria correspondientes a las cuentas anuales, individuales y consolidadas, del
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2001 incluyen las incertidumbres que se
reproducen literalmente a continuacion en relacion con la situacion de Argentina:

Informe de Auditoria de las cuentas individuales de Aurea a 31 de diciembre de 2001

“(...) d Contrato de Concesion de Autopistas del Sol, SA. (AUSOL) sociedad
dependiente domiciliada en Argentina, se ha visto afectado por las medidas econémicas
excepcionales emitidas por su Gobierno con posterioridad al cierre del gercicio.
Como consecuencia de la devaluacion, al 31 de diciembre de 2001 el valor tedrico
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contable de la participacion en AUSOL es inferior a su coste contable, con
independencia de su valor de realizaciéon (véase nota 8). Los auditores de AUSOL, en
su informe sobre las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2001, sefialan que las
disposiciones emitidas modifican € Contrato de Concesion. Asimismo manifiestan que,
teniendo en cuenta la obligada renegociacion del Contrato que dicha legislacion
establece, los Administradores de AUSOL han preparado las cuentas anuales de
acuerdo con un plan de accion para renegociar y reestructurar el Contrato y
compromisos financieros asumidos, que deberan dar como resultado € mantenimiento
de la rentabilidad y el equilibrio del negocio. Los auditores concluyen en su informe
gue las cuentas anuales de AUSOL estan sujetas al efecto que podria tener, en su caso,
el resultado de dicha renegociacion. La inversion financiera en dicha sociedad
representa el 9% del total de los activos de AUREA.

En nuestra opinion, excepto por el efecto de la devaluacion y de cualquier ajuste que
pudiera ser necesario si se conociera €l resultado final de la renegociacién concesional
indicada en € parrafo anterior, las cuentas anuales del gercicio 2001 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera de Aurea Concesiones de Infraestructuras, SA. al 31 de diciembre
de 2001 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados
durante el gercicio 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 gercicio anterior.”

Informe de Auditoria de las cuentas consolidadas de Aurea a 31 de diciembre de 2001

“(...) Aurea Concesiones de Infraestructuras, SA. ha incluido por integracion global en
las cuentas anuales consolidadas adjuntas su participacion en Autopistas del Sol, SA.
(AUSOL) que representa un 26% de los activos totales consolidados y un 14% de los
resultados totales consolidados. El Contrato de Concesion de Autopistas del Sol, SA.
(AUSOL), sociedad dependiente domiciliada en Argentina, se ha visto afectado por las
medidas econdmicas excepcionales emitidas por su Gobierno con posterioridad al
cierre del gercicio. Los auditores de AUSOL, en su informe sobre las cuentas anuales
al 31 de diciembre de 2001, sefialan que las disposiciones emitidas modifican el
Contrato de Concesion. Asimismo manifiestan que, teniendo en cuenta la obligada
renegociacion del Contrato que dicha legislacion establece, los Administradores de
AUSOL han preparado las cuentas anuales de acuerdo con un plan de accién para
renegociar y reestructurar el Contrato y compromisos financieros asumidos, que
deberan dar como resultado € mantenimiento de la rentabilidad y € equilibrio del
negocio. Los auditores concluyen en su informe que las cuentas anuales de AUSOL
estan sujetas al efecto que podria tener, en su caso, € resultado de dicha
renegociacion.

En nuestra opinion, excepto por el efecto de cualquier ajuste que, en su caso, pudiera
ser necesario s se conociera e resultado final de la renegociacién concesional
indicada en el parrafo anterior, las cuentas anuales consolidadas del gercicio 2001
adjuntas expresan, en todos |los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacién financiera de Aurea Concesiones de Infraestructuras, SA. y sociedades
dependientes al 31 de diciembre de 2001 y de los resultados consolidados de sus
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operaciones correspondientes al gercicio anual terminado en dicha fecha y contienen
la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensiéon adecuada,
de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados, que
guardan uniformidad con los aplicados en €l gjercicio anterior.”

En el apartado 2 del Capitulo VIII de este Folleto se pone de manifiesto la opinion de
AUREA en relacion con las incertidumbres transcritas.

Como Anexo 3 a presente Folleto se adjuntan las cuentas anuales, individuales y
consolidadas, de AUREA correspondientes a gjercicio 2001, junto con su
correspondiente informe de auditoria,. Dichas cuentas, a la fecha del presente Folleto,
han sido formuladas por el Consgjo de Administracion y estan pendientes de aprobacion
por la Junta General de Accionistas de AUREA, estando previsto que se celebre junto
con la que ha de decidir sobre la ampliacioén de capital relacionada con la presente
Oferta. Igualmente se acomparian estados financieros provisionales correspondientes al
primer trimestre de 2002.

A continuacion se detallan, en miles de euros, algunas de las principales magnitudes de
los estados financieros individuales y consolidados de AUREA correspondientes a los
gjercicios 2000 y 2001 y primer trimestre de 2002:

PRINCIPALES MAGNITUDES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES DE AUREA®™

Ejercicio 2000 Ejercicio 2001 1°T 2002
Ingresos netos de explotacion 226.986 182.758 2.147
Beneficio neto 77.198 85.004 15.862
Activos totales 2.211.194 1.554.841 1.519.921
Acreedores totales 420.703 423.320 389.671
Fondos propios 1.136.659 1.131.485 1.130.193

(1) Como consecuencia de la aportacion de la rama de actividad relativa a la concesion de las
autopistas de pegje Tarragona-Valencia, Vaencia-Alicante y SevillaCadiz, efectuada por la
Sociedad a favor de AUTOPISTAS AUMAR (Sociedad 100% participada) con efectos 1 de
septiembre de 2001, los datos correspondientes a los gjercicios 2000 y 2001 no son comparables,
al referirse los relativos a este Ultimo a 8 meses de actividad concesional
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PRINCIPALES MAGNITUDES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS DE AUREA®

Ejercicio 2000 Ejercicio 2001 1°T 2002
Ingresos netos de explotacion 230.968 314.786 78.858
Beneficio neto 89.602 123.224 21.340
Activos totales 2.412.136 3.578.562 3.466.671
Acreedores totales 579.638 1.515.921 1.496.197
Fondos propios 1.144.259 1.117.477 1.084.213

(2) Dado que los efectos contables de la fusion de la Sociedad con VALORA 2000, se producen desde
e 1 de octubre de 2000, las magnitudes correspondientes a dicho gercicio reflgjan exclusivamente
3 meses de consolidacion, razén por la cual no son comparables con las magnitudes relativas al
gjercicio 2001, primer gjercicio completo en consolidacion.

Adicionalmente, en € gercicio 2001 tal y como se reflga en € Capitulo VII se han producido

variaciones en € perimetro de consolidacion a pasar a incluirse por integracion globa tanto
AUSOL como CODAD, Sociedades en las que se ha aumentado |a participacién en dicho gercicio
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CAPITULO I

ELEMENTOSOBJETIVOSDE LA OFERTA
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(i)

CAPITULO Il

ELEMENTOSOBJETIVOSDE LA OFERTA

VALORESA LOSQUE SE EXTIENDE LA OFERTA.

La Oferta Publica se dirige a la adquisicion del 100% de las acciones de
IBERPISTAS.

El capital social de la Sociedad Afectada, IBERPISTAS, esta constituido por
70.410.908 acciones ordinarias de dos euros cincuenta céntimos (2,50 euros)
de valor nominal cada una de ellas. AUREA no es titular, ni directa ni
indirectamente, de ninguna accién de IBERPISTAS.

Las acciones representativas del capital social de IBERPISTAS se encuentran
admitidas a cotizacion en las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelonay Bilbao
y se negocian através del Sistema de Interconexion Bursétil Espariol (Mercado
Continuo).

La transmision de las acciones se realizara con todos los derechos politicos y
econdmicos inherentes a los valores. Asimismo, las acciones a las que se
extiende la presente Of erta habran de ser transmitidas por la persona legitimada
para €ello, libres de cualesquiera cargas, gravdmenes o derechos en favor de
terceros, de modo que la propiedad que adquiera la Sociedad Oferente sea
irreivindicable conforme a lo sefidado en € articulo 9 de la Ley del Mercado
de Valores.

No existen otros valores distintos de las acciones a los que, de acuerdo con la
normativa aplicable, deba dirigirse esta Oferta. Tampoco existen acciones sin
Voto o clases especiaes de acciones en IBERPISTAS.

CONTRAPRESTACION OFRECIDA POR LOSVALORES.

Los accionistas de IBERPISTAS que acudan a la presente Oferta podran optar
por recibir como contraprestaci on:

(@ TRECE euros (13 e) por cada accion de IBERPISTAS
0

(b) 14 acciones de AUREA de nueva emision por cada 29 acciones de
IBERPISTAS. Esta proporcion equivale a una (1) accion nueva de
AUREA por cada 2' 07142857 acciones de IBERPISTAS.

Las nuevas acciones que AUREA emita para atender la contraprestacion
de la Oferta seran acciones privilegiadas, de una nueva clase, que
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(i)

contaran con los mismos derechos econdmicos y politicos que las
acciones ordinarias de AUREA que estan actualmente en circulacion
(excepto el derecho a participar en los dividendos que se acuerden con
cargo a gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2001 y en la reduccion de
capital con devolucién de aportaciones gecutada por € Consgo de
Administraciéon el 20 de marzo de 2002), y adicionalmente atribuiran a
sus titulares e derecho a un dividendo preferente. Este dividendo
preferente, cuyas caracteristicas precisas se detallan en el apartado V.8.1
del Capitulo V de este Folleto, se devengara de una sola vez transcurridos
cinco afos y tres meses desde la fecha de publicacion del resultado de la
Oferta, seré de cuantia variable en funcién del periodo de tenencia de las
acciones privilegiadas por sus titulares, y tendrd un importe maximo
determinado por la diferencia entre el precio medio ponderado de
cotizacion de las acciones ordinarias de Aurea en € trimestre natural
anterior a la fecha de su devengo® y 28'82e, que es el 130% del precio
medio ponderado de cotizacion de las acciones de AUREA en €
trimestre anterior a lareunion del Consgjo de Administracion que aprobd
esta Oferta (22'17¢e), con € limite del 30% de este Ultimo valor (esto es,
6'65e). S e precio medio ponderado de cotizacion en e trimestre
anterior a la fecha de devengo fuera igual o superior a 28,82e no se
abonara este dividendo. Si dicho precio medio ponderado de cotizacién
fuera, en cambio, inferior a 22'17e, € importe maximo del dividendo
preferente seriade 6'65e.

Los accionistas de IBERPISTAS podréan optar por una de las dos
contraprestaciones descritas anteriormente o bien por una combinacion de
ambas en los términos descritos en el apartado 111.2.1 del Capitulo 111.

L as nuevas acciones privilegiadas de AUREA se emitiran por su valor nominal
de cinco euros con cuarenta 'y cuatro céntimos (5’44 euros) més una prima de
emision que sera fijada, de acuerdo con lo previsto en e articulo 159.1.c) in
fine de la Ley de Sociedades Andnimas, por el Consgjo de Administracion en
el momento de la gecucion del aumento de capital que acuerde la Junta
General de Accionistas de AUREA para atender la contraprestacion de esta
Oferta.

El importe de la prima de emision se establecera atendiendo la valoracion del
experto independiente sobre las acciones de IBERPISTAS, respetando en todo
caso que el valor nominal més la prima de emisién sea superior a valor neto
patrimonial de las acciones de AUREA seguin €l balance individual auditado de

1 A estos efectos, se entiende por precio medio ponderado en un determinado periodo la
media de los precios de cierre de la accion ordinaria en ese periodo, ponderada en funcién
del volumen total de contratacién registrado en cada uno de los dias del mismo.
Matematicamente, €l calculo se efectlia sumando los productos de multiplicar € precio de
cierre por € volumen total de contratacion de cada dia, y dividiendo la suma resultante por
la suma de los volimenes de contratacion de todos los dias del periodo. Por trimestre
natural se entiende los tres meses natural es anteriores alafecha de referencia
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(iii)

(iv)

la sociedad a 31 de diciembre de 2001, es decir, superior a 15’83 euros, y con
un maximo de 26'04 euros, correspondiente a la suma del precio medio
ponderado de cotizacién de las acciones de AUREA en € trimestre anterior a
la reunion del Consgjo de Administracion que acordd formular esta Oferta
(2217 euros) vy € valor actual del dividendo preferente que incorporan las
acciones privilegiadas (que se cifraen 3’87 euros por accion).

En la determinacion del tipo de emision de las acciones, € Consgjo de
Administracién debera intentar maximizar e importe de los fondos propios que
puedan generarse araiz del aumento de capital, procurando al tiempo reducir €l
fondo de comercio que pueda ponerse de manifiesto.

Con respecto a la contraprestacion en acciones privilegiadas de AUREA, se
hace constar expresamente que AUREA Unicamente aceptara el canje de un
nimero de acciones de IBERPISTAS equivalente a un nimero entero de
acciones de AUREA de acuerdo con la ecuacion de canje establecida. No
obstante, Santander Central Hispano Bolsa, S\V., SA. (en adelante, “SCH
Bolsa’ 0 € “Agente de Picos’), actuando en nombre y por cuenta propia,
adquirird 'y pagara los Picos (ta y como se definen en el parrafo siguiente) a
aquellos accionistas de IBERPISTAS que sean titulares de un nimero de
acciones no superior a dos acciones o que no sea multiplo de 2'07142857.

Las acciones de IBERPISTAS que excedan del mltiplo 2'07142857, o que no
alcancen la citada cifra, segin se evidencie en las declaraciones que se
presenten, tendran la consideracion de picos (en adelante, “Picos’) y serén
adquiridos por el Agente de Picos en las condiciones previstas en e apartado
[11.2.2 del Capitulo 111 del presente Folleto. EI Agente de Picos sumara las
acciones o cuotas de acciones de IBERPISTAS asi adquiridas y acudira con
ellas a la Oferta, como cualquier otro aceptante de la misma que haya optado
por la contraprestacion en acciones privilegiadas de AUREA, recibiendo por
tanto el nimero de éstas que corresponda a las acciones de IBERPISTAS que
presente para su canje.

El Consgjo de Administracion de AUREA someterd a la Junta Genera
Extraordinaria de Accionistas de la compafia la propuesta de acuerdo de
ampliacién de capital necesario para emitir las acciones privilegiadas de
AUREA que sean necesarias para atender la contraprestacion de la Oferta. La
Junta General se convocara para su celebracion en Vaencia, e decimoquinto
dia a partir del dia siguiente a de la publicacion de los anuncios a que se
refiere el art. 18 del Real Decreto 1197/1991 de 26 de julio, en primera
convocatoria 0, en caso de no reunirse quorum suficiente, a la misma hora del
dia siguiente y en e mismo lugar en segunda convocatoria. Se adjunta como
Anexo 4 el anuncio de convocatoria de dicha Junta General.

Segun lo previsto en las propuestas de acuerdos de Junta General
Extraordinaria de Accionistas aprobadas por € Consegjo de Administracion de
AUREA en su sesion de 22 de marzo de 2002, dicha Junta General acordaria
aumentar € capital sociad de AUREA mediante la emisién de 33.991.472
acciones privilegiadas, integradas en una nueva Clase B, previendo

Cap. 1l -3



expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta de dicho aumento de
capital, y delegando en €l Consegjo de Administracion de AUREA, con facultad
expresa de sustitucion solidariamente en cualquiera de sus miembros, la
gjecucion del aumento de capital al amparo de lo dispuesto en € art. 153.1.a)
de la Ley de Sociedades Andénimas. De este modo, € Consgo de
Administracion podra aumentar el capital social s6lo en la cuantia de las
suscripciones efectuadas, en funcion de las aceptaciones recibidas que hayan
optado por la contraprestacién en acciones privilegiadas de AUREA.

Se adjunta como Anexo 5 certificacion emitida por el Secretario del Consgjo de
Administracion de AUREA relativa alos acuerdos adoptados por €l Consgjo de
Administracion en su sesion de 22 de marzo de 2002. Asimismo, se adjunta
como Anexo 6 copia del informe de administradores relativo a las propuestas
de acuerdos a adoptar por la Junta General de Accionistas de AUREA,
elaborado a los efectos establecidos en los articulos 144, 155y 159 de la Ley
de Sociedades Anonimas, y aprobado por el Consgjo de Administracion de
AUREA en la mencionada reunién de 22 de marzo de 2002.

De conformidad con lo dispuesto en e articulo 10.6 del Rea Decreto
1197/1991, de 26 de julio, no existe para los actual es accionistas de AUREA €
derecho de suscripcién preferente contemplado en el articulo 158 de laLey de
Sociedades Andnimas respecto de las acciones privilegiadas que se emitan
como consecuencia de la ampliacion de capital que en su momento acuerde la
Junta General de Accionistas de la Sociedad Oferente. No obstante, y para el
hipotético caso de que se estimase de obligado cumplimiento lo dispuesto en €l
articulo 159 de la Ley de Sociedades Andnimas sobre la exclusion de dicho
derecho de suscripcion preferente, el Consgjo de Administracion considerd
oportuno proponer a la Junta General de Accionistas la supresion del derecho
de suscripcion preferente, en los términos previstos en dicho precepto legal, y a
tal efecto ha solicitado a auditor de cuentas de la Sociedad, KPMG Auditores,
S.L., laemision del informe previsto en el articulo 159 de la Ley de Sociedades
Anobnimas, una copiadel cual se adjuntacomo Anexo 7 a presente Folleto.

El mencionado informe concluye que el valor neto patrimonial de la accion de
AUREA, calculado como €l cociente de dividir €l patrimonio neto individual
de la Sociedad a 31 de diciembre de 2001 entre el nimero de acciones de la
misma ala citada fecha, asciende a 15’83 euros por accion.

Asimismo, los auditores manifiestan en su informe que la cotizacion de las
acciones de una entidad durante un determinado periodo previo es un elemento
de referencia objetivo del mercado para estimar su valor real alos efectos de lo
dispuesto en €l articulo 159.1b) de la Ley de Sociedades Anénimas.

El Consgjo de Administracion de AUREA ha solicitado e nombramiento del
experto independiente previsto en € articulo 38 de la vigente Ley de
Sociedades Anénimas, con lafinalidad de que redacte el preceptivo informe en
relacion con e aumento de capital por aportaciones no dinerarias. Segun o
previsto en e articulo 133 del Reglamento del Registro Mercantil, € informe
elaborado por € experto independiente se adjuntara a la escritura de aumento
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v)

de capital. Copia de dicho informe elaborado por la Sociedad Rectora de la
Bolsa de Madrid, se adjunta como Anexo 8.

En e mencionado informe se sefiada que, teniendo en cuenta los precios
derivados de la contratacion bursétil de IBERPISTAS, el valor rea estimado
por cada accion de IBERPISTAS asciende a 10,68 euros.

En dicho informe se concluye que la correspondencia de los precios bursétiles
de las acciones de IBERPISTAS que van a aportarse al aumento de capital de
AUREA con € vaor nomina y la prima de emision de las acciones
privilegiadas de AUREA, en la proporcion de canje fijada, dependera de las
concretas condiciones de emision que se fijen en estas Ultimas.

Igualmente se indica que teniendo en cuenta la ecuacion de canje de acciones
ofrecida en la Oferta PUblica, esa correlacion pone de manifiesto que el valor
de las acciones privilegiadas de AUREA al precio minimo de 15,83 euros (5,44
de nominal y 10,39 de prima) al que se emitiria cada una de €ellas asciende al
71,55% del valor de las acciones de IBERPISTAS que se aportaran en
contraprestacion, por lo que, en ese supuesto, los precios bursdtiles
correspondientes a IBERPISTAS no coinciden con € valor nominal mas la
prima de emisién de las acciones privilegiadas de AUREA.

Ese porcentaje de correlacion superaria el 120% en €l caso de que € precio de
emisién de cada nueva accién privilegiada de AUREA superase la cifra de
26,54 euros. Dicho importe se encuentra por encima del tipo maximo de
emision previsto por e Consgjo.

Igualmente, en las propuestas de acuerdos de Junta General de Accionistas
aprobadas por e Consegjo de Administracion de AUREA se incluye el acuerdo
de solicitar la admision a negociacion de las nuevas acciones en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Vaenciay Bilbao, asi como su inclusiéon en €
Sistema de Interconexion Bursétil Espariol (Mercado Continuo), segun resulta
de la certificacion que se adjunta como Anexo 5.

Se hace constar que AUREA se compromete a que e otorgamiento de la
escritura de ampliacion de capital se realice en cualquier caso antes de que,
segun € articulo 347 del Reglamento del Registro Mercantil, se produzca la
caducidad del informe del experto independiente. Igualmente, AUREA se
compromete a realizar sus mejores esfuerzos para que las nuevas acciones
privilegiadas a emitir como contraprestacion de la presente Oferta se admitan a
cotizacion en el plazo méas breve posible desde la fecha de publicacion del
resultado de la Oferta. En tal sentido, tal y como se prevé en el apartado 111.2.3.
siguiente, se tiene la intencién de que las nuevas acciones privilegiadas de
AUREA emitidas en contraprestacion de la Oferta sean admitidas a cotizacion
en e plazo méximo de seis (6) dias habiles, salvo imprevistos, desde la
inscripcion de las mismas como anotaciones en cuenta en el Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores, SA. (“SCLV”). En cualquier caso,
AUREA se compromete a que las nuevas acciones privilegiadas sean admitidas
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(vi)

(vii)

a negociacion en un plazo no superior a tres meses desde la fecha de
publicacion del resultado de la presente Of erta.

En el supuesto de que se repartiese 0 acordase repartir cualquier dividendo por
IBERPISTAS entre |a fecha de presentacion de esta Oferta y la finalizacion de
su plazo de aceptacion, la contraprestacion en efectivo se reduciria en el
importe del dividendo bruto repartido, con excepcion de lo sefidado en el
parrafo siguiente.

La contraprestacion a que se refiere el parrafo anterior no se vera modificada
por el abono del dividendo a cuenta por importe bruto de 0,10€ por accién
pagado €l pasado dia 7 de mayo de 2002 ni por e abono del dividendo
complementario acordado por la Junta General de Accionistas de
IBERPISTAS celebrada el pasado 7 de mayo por importe de 0,30€ por accién
con fecha prevista de pago €l 17 de mayo de 2002.

En el supuesto de que se repartiese 0 acordase repartir cualquier dividendo por
AUREA o por IBERPISTAS entre la fecha de presentaciéon de esta Oferta 'y
antes de que finalice el plazo de aceptacion de la misma, la contraprestacion en
canje de acciones se gjustara en la medida en que resulte afectada la valoracion
relativa de ambas Sociedades por dicho dividendo con excepcién de lo
sefidlado en €l parrafo siguiente.

La contraprestacion a que se refiere el parrafo anterior no se vera modificada
por e abono por parte de IBERPISTAS del dividendo a cuenta por importe
bruto de 0,10€ por accion pagado € pasado dia 7 de mayo de 2002 ni por €l
abono del dividendo complementario acordado por la Junta General de
Accionistas de IBERPISTAS celebrada € pasado 7 de mayo por importe de
0,30€ por accién con fecha prevista de pago el 17 de mayo de 2002, ni por €l
abono por parte de AUREA del dividendo complementario correspondiente al
gjercicio de 2001, por importe de 0,48 € por accion pendiente de aprobacion de
la Junta General ya que la vaoracion por fundamentales de AUREA E
IBERPISTAS estd teniendo en cuenta con cargo a ejercicio 2001 una
remuneracion total a accionista de AUREA de 1,32 euros (220 pesetas) por
accion (dividendos més reduccién de capital) y una retribucion de 0,40 euros
(66,6 pesetas) por accion para los accionistas de IBERPISTAS,
independientemente de que la fecha de su abono sea 2001 6 2002.

En e supuesto de que durante el plazo de aceptacion de la Oferta, AUREA o
IBERPISTAS acordasen una modificacion de su capital social, del valor
nomina o cualquier otra caracteristica de sus valores o de los derechos que
corresponden a éstos, emitiera obligaciones u otros valores convertibles en
acciones 0 que den derecho a su adquisicion o suscripcion, o adoptara
cualquier otra medida que afectase a vaor de las acciones objeto de la
presente Oferta en la fecha de presentacion de la misma, se gustara la
contraprestacion ofrecida, con la autorizacion de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (“CNMV”), en los términos establecidos en € articulo 22
del Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julio, de manera que se mantenga la
equivalencia de las prestaciones inicialmente previstas en la Oferta. En todo
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caso, se asegurara la igualdad de trato de los titulares de valores que se
encuentren en iguales circunstancias que aguellos a los que se dirijala Of erta.

1.3 JUSTIFICACION Y METODOS EMPLEADOS PARA LA
DETERMINACION DE LA ECUACION DE CANJE

Para la determinacion de la contraprestacion propuesta, tanto en su modalidad de
efectivo como de nuevas acciones privilegiadas de AUREA, € Consgo de
Administracion de AUREA ha contado con la colaboracion de Santander Centra
Hispano Investment, S.A. (“Santander Central Hispano”), en su condicion de asesor
financiero. Se efectlia a continuacion una descripcion de los métodos de valoracion
empleados por Santander Central Hispano.

Se adjunta como Anexo 9 la fairness opinion emitida por Santander Central Hispano
para e Consgo de Administracion de AUREA en la que se concluye que la
contraprestacion en efectivo y la contrapartida en acciones propuesta por €l Consgjo de
Administracion de AUREA es equitativa desde un punto de vista financiero para los
accionistas de AUREA.

Santander Central Hispano ha basado su andlisis en la valoracién por fundamentales de
AUREA e IBERPISTAS. Esta metodologia es la que, a juicio de Santander Central
Hispano, mejor reflgja e valor intrinseco de las actividades y es especiamente
adecuada por la predecibilidad y duracion de las concesiones que suponen €l sustento de
ambas compaiiias. Dado que ambas compafias operan en el mismo sector y cuentan
con caracteristicas similares se han aplicado a ambas los mismos métodos de
valoracion.

Tanto AUREA como IBERPISTAS cuentan con diversas concesiones de transporte, en
Espaiay en € extranjero. En el caso de AUREA, dichas concesiones pertenecen en su
totalidad a las filiales participadas por ella. En € caso de IBERPISTAS, también la
matriz posee directamente una concesion (Villalba-Adanero). Teniendo en cuenta estas
estructuras de grupo, se harealizado una valoracion por suma de partes para cada una de
las compaiiias, calculando el valor para cada una de las sociedades filiales en € caso de
AUREA y delamatrizy lasfilides en el caso de IBERPISTAS.

El método de valoracion de referencia utilizado consiste en el descuento de dividendos
para € accionista. Esta es la metodologia aplicada en la préctica totalidad de las
concesiones y en todas las mas relevantes.  Esta metodologia supone la realizacion de
unas proyecciones de |os estados financieros (balance, cuenta de resultados y cash flow)
de las concesiones hasta la finalizacion de las mismas, descontando a valor presente €l
flujo neto de cagjalibre para el accionista.

El cllculo de las proyecciones se fundamenta en una serie de hipotesis, tales como:
A IPC
A Tarifadelos pegjes

A Crecimiento del tréfico
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A Crecimiento de los gastos operativos

A Coste de financiacion y repago de la deuda
A Remuneracion de la caja excedentaria

A Criterio de remuneracion al accionista

Algunas de las hipotesis anteriores estan limitadas por |as bases de las concesiones o en
la regulacion del sector (forma de célculo de la tarifa); por la propia estructura de
financiaciéon de las concesiones (coste de la deuda y su calendario de repago); o en
hipétesis de fuentes independientes solventes (IPC). Se han aplicado a conjunto de las
concesiones las mismas hipétesis de IPC, formula de crecimiento de los gastos,
remuneracion de la caja excedentaria y remuneracion a accionista con toda la caja
disponible, en funcion de cada pais.

Adicionamente, Santander Central Hispano ha llevado a cabo un proceso de
homogeneizacion de los crecimientos de trafico en las concesiones de Aumar
(perteneciente a AUREA) y en Villalba-Adanero (IBERPISTAS), siendo cada una las
que cuentan con mayor peso en valoracion en sus respectivos grupos. Esta
homogeneizacion se basa en las similitudes de ambas concesiones, en términos de
tamafio, madurez, crecimiento histérico, financiacion, localizacién (Espafia) Yy
crecimiento econoémico de las areas donde se encuentran localizadas.

Los flujos de cgja para el accionista de cada concesion se descuentan alatasa requerida
por e accionista, calculada segun la férmula reconocida por € Mercado de C.A.P.M.
(Capital Assets Price Model). Esta formula se basa en la suma a la tasa libre de riesgo
de la prima de mercado de renta variable gjustada por |a beta del sector. Dado que las
concesiones se encuentran localizadas en paises distintos, se han calculado tasas
especificas para cada concesion.

A Tasa libre de riesgo calculado como la rentabilidad de bonos del Estado a largo
plazo

A Prima de mercado de renta variable en funcion de cada pais, en base a series
histéricasy estimaciones de brokers

A Betaapalancada de AUREA.

A Asimismo, se ha gjustado |a tasa aplicando un mayor valor en funcién del posible
riesgo de construccion en concesiones pendientes de realizarse.

Una vez descontados los flujos del accionista, se aplica a cada concesion la
participacion en € capital que cualquiera de las compafiias posee en las mismas.

Para las concesiones de ambas compahias que no estan operativas 0 de reciente puesta
en marcha, la metodologia principal de valoracion ha consistido en la aplicaciéon del
multiplo sobre capital aportado. La cuantia de dicho multiplo se ha gjustado en funcién
de las caracteristicas especificas de cada concesion, y especialmente por su estructura de
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capital. La base de dicho mdltiplo se ha extraido de la valoracion de una de las
concesiones comun a ambas compariias.

Las valoraciones por fundamentales finalmente se hallan agregando las magnitudes de
valoraciéon de cada concesion y realizando los gjustes por activos no afectos a la
explotacion. En el caso de AUREA, los gjustes realizados son |os siguientes:

A Sustraccion del montante de deuda que soporta la holding y que no esta tenida en
cuenta por tanto en ninguna de |as concesiones val oradas.

A Disminucion de la valoracion por e importe de la valoracion de los gastos de
estructura de la holding, tampoco asignados a ninguna concesion.

A Suma de la valoracion del derecho a comprar con un descuento del 5%, las
concesiones pertenecientes a GRUPO DRAGADOS. Para dicha vaoracién, se ha
caculado e vaor agregado de todas las concesiones actuades de GRUPO
DRAGADOS através del multiplo sobre capital aportado.

A Sustraccion del montante pendiente de desembolsar como remuneracion a los
accionistas con cargo a ejercicio 2001. La valoracion asume una remuneracion
total a accionista (dividendos mas reduccién de capital) de 1,32 euros (220 pesetas)
por accion con cargo al 2001.

En & caso de IBERPISTAS, los gustes realizados son los que a continuaciéon se
describen:

A Vaor de mercado de las acciones de ACESA en poder de IBERPISTAS

A Sustraccion del montante pendiente de desembolsar como remuneracion a los
accionistas con cargo a gercicio 2001. La valoracion asume una remuneracion
total al accionista de 0,40 euros (66,6 pesetas) por accion con cargo a 2001.

Como metodologia de contraste, se ha realizado un andlisis de mdltiplos de cotizadas
comparables, con especia énfasis sobre el cdculo de la tasa interna de rentabilidad
(TIR) del accionista, incluyendo € de AUREA e IBERPISTAS, asumiendo €l precio en
bolsa (medias de diversos periodos) y la totalidad de los flujos de caja netos para €
accionista. LaTIR, a igua que e descuento de dividendos, permite capturar todo el
valor adaptandose a |l os periodos de cada concesion.

Sobre la base de estos criterios, Santander Central Hispano ha obtenido unas
valoraciones relativas de las que se desprende un rango de ecuacion de canje de
acciones de entre 2,2 a 2,0 acciones de IBERPISTAS por cada accion de AUREA. A
partir del referido rango, €l Consgo de Administracion de AUREA ha fijado una
ecuacion de canje de 1 accion privilegiada de AUREA por cada 2' 07142857 acciones
ordinarias de IBERPISTAS.

Como se ha indicado, las acciones que AUREA emita como contraprestacion de la
Oferta seran privilegiadas. Estas acciones privilegiadas cuentan con e derecho a un
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dividendo especia en efectivo, devengado a los cinco afios y tres meses desde la fecha
de publicacion del resultado de la Oferta, con cuantia variable en funcion del periodo de
mantenimiento de las acciones, y con un importe igual aladiferenciaentre el valor de la
accion de AUREA en el momento del devengo del dividendo especial y un 130% de la
media ponderada del precio de referencia de dicha accion (22'17e), con € limite del
30% de este ultimo valor. La valoracion del dividendo especia se ha calculado por
Santander Central Hispano como el precio de la cobertura del mismo mediante un put
spread con duracion cinco afios. A continuacion se detalla e calculo del valor de este
dividendo especial:

El dividendo especial responde mateméticamente a la siguiente formula, para cada
accion con este privilegio:

e a %P, - P. (8
Dividendo.Especial = Ming30%, Max; O,Wgu
: ¢ oo =

Donde: Py: Precio dereferenciainicial
Pr: Precio de la accién avencimiento

Este dividendo es, por tanto, un Put Spread estilo Europeo, con strikes 130% y 100%
del precio inicial de referenciay vencimiento dentro de 5 afos. Un put spread, es una
estructura en la que un inversor se encuentralargo de una put, y corto de otra put con un
strike diferente. La valoracion de esta opcion se puede realizar de forma sencilla y
exacta mediante e modelo de Black & Scholes, usando para ello los siguientes
parametros:

Precio de referencia (Spot) 22,17 e (media ponderada dltimo
trimestre de AUREA)?

Tipo cupon cero 5 anos 5,125%

Tasa de rentabilidad por dividendos de 4,89%
AUREA (no incluye reduccion de capital)

Strike Superior 130% precio referencia
Strike inferior 100% precio referencia
Volatilidad oferta 22,39% (put 130%)
Volatilidad demanda 20,39% (put 100%)

2 El trimestre de referencia es e que va del 21/12/01 a 21/03/02, esto es, € trimestre
natural anterior alafecha de aprobacién de esta Oferta por el Consgjo de Administracion de
AUREA, que tuvo lugar e 22/03/02. La media ponderada se ha calculado sumando los
productos de multiplicar los precios de cierre por los volimenes totales de contratacion de
cada una de las sesiones bursétiles de dicho trimestre, y dividiendo la suma resultante por la
suma de |os volimenes total es de concentracion de todos los dias del mismo.
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Para la valoracion, se ha empleado e promedio de las volatilidades histéricas a 100 dias
de trading de AUREA durante el dltimo afio. Este promedio es 22,39%, y se ha usado
como nivel de volatilidad de la opcién en la que se estd largo. Adicionamente se ha
usado un nivel de 20,39% como volatilidad de la opcién con strike 100%, que es la
opcion en la que se esta corto.  Se ha estimado un dividendo de 180 pesetas por accion
de AUREA (2001, sin incluir reduccién de capital) o 1,082 euros por accion para €l
proximo afio, lo que da unatasa de rentabilidad del 4,89% y se mantiene dichatasa para
los afios siguientes.

Con estos pardmetros, y usando el citado modelo se obtiene un precio de 3,87 e o
17,45% del precio de referencia de AUREA (22,17 e). Este calculo supone 1,87 e en
términos de valor por accion de IBERPISTAS (por aplicacion de la ecuacion de canje
establecida).

Por tanto, el valor total por accién de IBERPISTAS por la contraprestacion en acciones
privilegiadas de AUREA es el siguiente:

- Vaor por ecuacion de canje:

Precio de AUREA = 22,17 e (media ponderada Udltimo
trimestre)
Ecuacion de canje = 1 accion de AUREA por cada 2,07142857

acciones de IBERPISTAS
Vaor por acciéon de IBERPISTAS = 10,70 e
- Vaor del dividendo especial de laaccion privilegiada:
Valor por accion de IBERPISTAS=1,87 e

- Vador total delaaccion privilegiada:

10,70e + 1,87 = 1257 ¢

Goldman Sachs International ha emitido una fairness opinion que concluye que la prima
que representa €l valor del dividendo especial de la accién privilegiada es razonable.
Dichafairness opinion, junto con su traduccién jurada, se acompafia como Anexo 10.
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1.4

(i)

(ii)

.5

1.5.1.

11.5.2.

NUMERO MAXIMO DE ACCIONES DE LA SOCIEDAD OFERENTE
QUE SE EMITIRAN COMO CONSECUENCIA DE LA OFERTA.
DERECHOS DE LAS ACCIONES EMITIDAS EN
CONTRAPRESTACION.

Numero méaximo de acciones de AUREA que se emitird como
contrapr estacion de la Oferta.

En caso de que la presente Oferta fuera aceptada en su integridad por los
accionistas de IBERPISTAS a los que se dirige de acuerdo con lo sefidlado en
el apartado 11.1 anterior, y de que todos ellos solicitaran acciones privilegiadas
de AUREA como contraprestacion de sus acciones de IBERPISTAS, la
cantidad de acciones privilegiadas a emitir por AUREA seriade 33.991.472, lo
gue representan el 47' 56% de su actual capital social.

Derechos de las nuevas acciones emitidas en contraprestacion.

Las nuevas acciones privilegiadas de AUREA que se emitan en el marco de la
presente Oferta gozaran, a partir de la fecha de su emision, de los mismos
derechos politicos y econdémicos que las acciones ordinarias de AUREA
actualmente en circulacion (excepto el derecho a participar en los dividendos
gue se acuerden con cargo a gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2001 y en
la reduccién de capital con devolucién de aportaciones ejecutada por €l
Consgjo de Administracion el 20 de marzo de 2002), y adicionalmente
atribuiradn a sus titulares el derecho a un dividendo especial conforme a los
términos y condiciones que se describen en el apartado V.9.1 del Capitulo V de
este Folleto.

NUMERO MAXIMO Y MINIMO DE VALORES A LOS QUE SE
EXTIENDE LA OFERTA.

NUmer o maximo

Como se ha indicado en el apartado 11.1 anterior, la Oferta esta dirigida a la
adquisicion del 100% de las acciones de IBERPISTAS. Por esta razon no
existira prorrateo entre las acciones de IBERPISTAS que acudan ala Oferta

Desde la fecha de presentacién de la Ofertay hasta la publicacién del resultado
de la Oferta, AUREA se compromete a no adquirir directa o indirectamente,
por si 0 por persona interpuesta, acciones de IBERPISTAS sino en el marco de
la referida Oferta y con estricta sujecion a las condiciones y procedimientos
establecidos en €l presente Folleto.

NUmero minimo

La presente Oferta no se encuentra condicionada a la adquisicion de un nimero
minimo de acciones de IBERPISTAS. Por lo tanto, la Oferta se entendera
védlidamente concluida cualquiera que sea e numero de acciones de
IBERPISTAS que acuda alamisma
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I1.6.

1.7.

GARANTIASDE LA SOCIEDAD OFERENTE.

Con € fin de garantizar €l pago del precio de las acciones de IBERPISTAS
cuyos titulares opten por la modalidad de contraprestacion en metalico,
AUREA ha presentado ante la CNMV un aval emitido por Banco Santander
Central Hispano, S.A. por importe de 915.341.804 euros, cifra que cubre €l
importe maximo que debera hacerse efectivo en caso de que la presente Oferta
sea aceptada por la totalidad de los accionistas de IBERPISTAS, y ninguno
solicite recibir como contraprestacion acciones de AUREA.

Por otra parte, el compromiso asumido por SCH Bolsa para la adquisicion de
los Picos ha sido también garantizado por Banco Santander Central Hispano,
S.A. mediante un aval por importe de 90.932 euros, que cubre el importe
maximo a que se estima podriallegar la adquisicién de los Picos.

Copia de ambos avales se acomparia como Anexo 11.

Por |o que respecta a la contraprestacion en acciones privilegiadas de AUREA,
no se ha exigido la presentacion de caucion alguna en garantia de la Oferta, por
aplicacion delo previsto en e articulo 11.4 del RD 1197/1991, de 26 dejulio

DECLARACION RELATIVA A UN POSIBLE ENDEUDAMIENTO DE
LA SOCIEDAD OFERENTE O DE LA SOCIEDAD AFECTADA PARA
LA FINANCIACION DE LA OFERTA.

La adquisicion de las acciones de IBERPISTAS cuyos titulares optan por la
modalidad de contraprestacion en acciones privilegiadas de AUREA no
requerira que AUREA incurra en ningun tipo de endeudamiento.

Por lo que respecta ala adquisicion de las acciones de IBERPISTAS que deban
pagarse en metdlico y considerando como més probable que la opcion de
contraprestacion en metélico no supere el 48% del total de las acciones objeto
de la oferta, se ha previsto la financiacion inmediata para hacer frente al pago
derivado de la misma por un importe maximo de 441 millones de euros a través
de un crédito puente comprometido, en condiciones de mercado, con Barclays
Capital Espafia, que a la fecha del presente folleto no esta formalizado y por
tanto se desconocen sus caracteristicas definitivas. El tipo de interés previsto es
de Euribor + 0,375% sin que sea exigida otra garantia que la propia solvencia
de la Sociedad oferente. Por lo tanto no esta prevista la pignoracion de las
acciones de IBERPISTAS.

En e momento de la formalizacién de dicha operacion crediticia, AUREA |o
comunicara a través del correspondiente hecho relevante, indicando en el
mismo las caracteristicas definitivas de dicho crédito puente en e que no se
prevé se incluyan cléusulas relativas al mantenimiento de determinados ratios
financieros o de la propiainversion.

La consolidacion del mencionado crédito se prevé gque sea llevada a cabo a
través de las diversas alternativas para su refinanciacion a largo plazo en
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funcion del importe que definitivamente resulte de la aceptacion de la opcién
de contraprestacion en metalico de la oferta.

A la fecha del presente folleto AUREA no ha decidido como refinanciara el
crédito puente mencionado; una vez que haya tomado la decision la
comunicara como hecho relevante alaCNMV.

De la presente oferta no ha de derivarse ningin endeudamiento para la
Sociedad afectada.
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CAPITULO |11

ELEMENTOSFORMALESDE LA OFERTA

I11.1. PLAZO DE ACEPTACION DE LA OFERTA.

El plazo de aceptacion de la Oferta sera de un mes contado a partir del dia de
publicacion del primero de los anuncios de la Oferta Plblica de Adquisicion a que se
refiere @ articulo 18 del Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julio. Se adjunta al presente
Folleto el modelo del anuncio de la Oferta como Anexo 12. Asimismo se adjunta como
Anexo 13 carta de AUREA relativa a compromiso de no realizar mas publicidad de la
Oferta que la que se indica en dicha carta.

Si e primer dia del plazo fuera inhdbil a efectos del funcionamiento del Sistema de
Interconexion Bursatil Espaiiol (“SIBE”), el plazo de aceptacion seiniciara el dia habil
siguiente a efectos del SIBE; y s € Ultimo dia del plazo fuera inh&bil, e plazo de
aceptacion se extendera automaticamente hasta las 24:00 horas del dia habil
inmediatamente siguiente a efectos del SIBE.

El plazo de aceptacion de la Oferta se ampliara automaticamente de forma que entre la
fecha de celebracion de la Junta General de Accionistas de AUREA que apruebe el
aumento de capital necesario para atender la contraprestacion de la presente Oferta, y €l
altimo dia del plazo de aceptacion transcurran quince (15) dias. Asimismo, en €
supuesto de que €l plazo de aceptacion de la oferta publica de adquisicion de acciones
de IBERPISTAS presentada previamente por Autopistas, Concesionaria Espaiola, S.A.
terminase con posterioridad al de la presente Oferta (que es competidora de la anterior),
se prorrogara € plazo de aceptacion de ésta hasta la terminacion del de agquélla, de
acuerdo con lo dispuesto en €l articulo 33 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio.
En consecuencia, €l plazo de aceptacion de ambas of ertas finalizara el mismo dia.

I11.2.  FORMALIDADES PARA LA ACEPTACION, FORMA Y PLAZO PARA LA
ENTREGA DE LA CONTRAPRESTACION DE LA OFERTA, Y PARA LA
TRANSMISION DE LOSPICOS

[11.2.1. Formalidades relativas a la aceptacion de la Oferta Publica v al régimen de
transmision de Picos

(i) Los destinatarios de la Oferta que deseen manifestar su aceptacion, cualquiera
que sea la modalidad de contraprestacion por la que opten, deberan realizarlo
por escrito, dentro del plazo indicado, através de cualquier entidad adherida al
SCLV (banco, caja de ahorros o sociedad o agencia de valores) donde tengan
constituido su depdsito de valores de IBERPISTAS. La citada entidad adherida
respondera de la titularidad y tenencia por € aceptante de los valores que se
acojan a la Oferta, asi como de la inexistencia de cargas y gravdmenes o
derechos de terceros que limiten los derechos politicos o econdmicos de dichas
acciones o su transmisibilidad.

La declaracion de aceptacion de la Oferta que cada accionista de IBERPISTAS
realice ante la entidad adherida correspondiente deberdincluir:
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(i1)

(iii)

(@) todos los datos identificativos exigidos por la legislacion vigente para
este tipo de operaciones (nombre y apellidos o denominacién social,
direccion y NIF, o en caso de no residentes en Espafia que no dispongan
de Numero de Identificacion Fiscal, nimero de pasaporte y su
nacionalidad);

(b) todoslos elementos necesarios relativos a latitularidad de las acciones de
IBERPISTAS para, en su caso, formalizar su transmisién a la Sociedad
Oferente; y

(c) la eleccion por parte del accionista de IBERPISTAS del tipo de
contraprestacion que desea, esto es, acciones privilegiadas de AUREA o
contraprestacion en metalico. En ausencia de manifestacion, se entendera
gue se opta por recibir acciones privilegiadas de AUREA. En caso de que
un accionista decidiera aceptar la Oferta (i) recibiendo como
contraprestacion acciones de AUREA en relacion con una parte de sus
acciones de IBERPISTASYy (ii) en metélico en relacion con otra parte de
sus acciones de IBERPISTAS, deberd formular declaraciones de
aceptacion distintas e independientes para la parte de sus acciones de
IBERPISTAS a cambio de las cuales desee recibir acciones de AUREA y
parala parte de sus acciones de IBERPISTAS por las que desearecibir la
contraprestacion en metdlico. En ningun caso, la suma de las acciones
comprendidas en cada una de las declaraciones podra superar el nimero
de acciones de IBERPISTAS de las que sea titular e accionista
aceptante.

Se entendera que la declaraciéon de aceptacion en la que e destinatario de la
Oferta haya aceptado la entrega de acciones privilegiadas de AUREA como
contraprestacion implica automética e irrevocablemente el consentimiento del
accionista aceptante para que, en la forma prevista en e apartado 111.2.3
siguiente, sus acciones de IBERPISTAS que estén comprendidas en su
declaracién de aceptacion (incluidas también, por tanto, aquéllas a las que se
aplique, en su caso, € régimen de Picos), sean presentadas por la entidad
adherida en la que estén registradas a AUREA a través de Santander Central
Hispano Investment, S.A. (en adelante, también referida como la “ Santander
Central Hispano” o la “Entidad Agente’), para que gestione el cambio de
titularidad de las acciones objeto de aceptacion a favor de AUREA,
suscribiéndose y desembolsandose, de ese modo, €l aumento de capital de
dicha sociedad que supone la contraprestacion de la presente Oferta.

Durante el periodo de aceptacion de la Oferta, las entidades adheridas remitiran
a la Entidad Agente, con una periodicidad semanal, los datos relativos a
nimero de acciones de IBERPISTAS comprendidas en las declaraciones de
aceptacion presentadas por los accionistas de IBERPISTAS, y a tipo de
contraprestacion elegida en las declaraciones de aceptacion recibidas (en
metalico o en acciones privilegiadas de AUREA).

Los accionistas de IBERPISTAS que acepten la Oferta podran exigir de la
entidad adherida a través de la que cursen su aceptacion la emision de un
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(iv)

v)

comprobante acreditativo de que, en la forma prevista en las normas de
procedimiento aplicables, han aceptado la Oferta.

AUREA no aceptara en ningun caso valores cuyas referencias de registro sean
posteriores a ultimo dia del plazo de aceptacién de la presente Oferta, es decir,
cualquier accién que se ofrezca deberd haber sido adquirida, como muy tarde,
el Ultimo dia del periodo de aceptacion de esta Oferta, sin perjuicio de lo
establecido en el apartado I11.2.2 siguiente.

Las declaraciones de aceptacion de la Oferta seran irrevocables e
incondicionales. Los accionistas de IBERPISTAS podran aceptar |a Oferta por
la totalidad o parte de las acciones de IBERPISTAS de las que sean titulares.
Asimismo, como se haindicado en laletra (c) del apartado (i), podran optar por
recibir como contraprestacion acciones privilegiadas de AUREA por una parte
de sus acciones de IBERPISTAS y la contraprestacion en metdlico por otra,
debiendo en tal caso formular declaraciones de aceptacion distintas e
independientes.

Toda declaracion que se formule ante la correspondiente entidad adherida
deber& comprender al menos una (1) accién de IBERPISTAS.

Toda declaracion de aceptacion en la que se opte por la contraprestacion en
acciones privilegiadas de AUREA, se referira necesariamente a una de las
cuatro siguientes posibilidades:

(& un numero entero de acciones de IBERPISTAS multiplo de 2' 07142857
(siendo e primer multiplo entero posible 29); o

(b) un nuimero entero de acciones de IBERPISTAS que exceda de un
multiplo de 2'07142857. En este supuesto, se entenderda que la
declaracion de aceptacion que realice cada accionista se referira, por una
parte, en cuanto a canje ofrecido por AUREA, Unicamente al maximo
nimero de acciones que resulte de aplicar la relacion de canje, teniendo
en cuenta que como mMaximo existird un remanente tedrico de dos (2)
acciones por cada accionista aceptante; y, por otra parte, se entenderd que
conlleva automaética e irrevocablemente: (a) la orden de transmision a
SCH Bolsadel Pico existente, de acuerdo con lo previsto en |os apartados
1.2 (iii) y 111.2.2 del presente Folleto, y (b) € derecho a percibir de SCH
Bolsa la contraprestacién en metalico prevista en e referido apartado
[11.2.2 siguiente por latransmision del Pico existente; o

(c) una (1) accién de IBERPISTAS. En este supuesto, la declaracion no
implicara la aceptacion del canje ofrecido por AUREA -en tanto en
cuanto no recibira de dicha sociedad acciones de nueva emision- pero
conllevard automética e irrevocablemente (a) la orden de transmision a
SCH Bolsa del Pico existente de acuerdo con lo previsto en los apartados
1.2 y 111.2.2 del presente Folleto, y (b) € derecho a percibir de SCH
Bolsa la contraprestacién en metalico prevista en e referido apartado
[11.2.2 por latransmision del Pico existente; o

Cap. Il - 3



(d) dos (2) acciones de IBERPISTAS, supuesto en e que se aplicara 1o
sefidlado en el parrafo (c) anterior.

Para una mejor comprension, y sin perjuicio de la posibilidad que tiene
cualquier accionista de vender sus acciones de IBERPISTAS en el mercado o
de aceptar parcialmente la oferta o de optar por la contraprestacion en metélico
en lugar de por la contraprestacion en acciones privilegiadas de AUREA o,
simplemente, por no aceptar la Oferta, se facilitan a continuacion una serie de
gjempl os practicos sobre e funcionamiento del régimen de Picos.

\ Supuesto 1.

Accionistade IBERPISTAS que es titular de 29 acciones.

Si dicho accionista formula una declaracion de aceptacion por la
totalidad de su participacion y opta por la contraprestacion en acciones
privilegiadas, recibird a cambio 14 nuevas acciones privilegiadas de
AUREA. En ta caso, a dicho accionista no le ser4 de aplicacion el
procedimiento de adquisicion de los Picos.

Supuesto 2.

Accionistade IBERPISTAS que es titular de 47 acciones.

Tal accionista podra optar, entre otras, por aguna de las siguientes
alternativas:

(i)  Incluir en su declaracion de aceptacion la totalidad de sus 47
acciones. En este caso, se entenderd que Unicamente ha aceptado
el canje ofrecido por AUREA respecto de 4557142854
acciones de IBERPISTAS, por las que recibira a cambio 22
nuevas acciones privilegiadas de AUREA. Por |o que respecta al
Pico de acciones restante, es decir, 1'42857146 acciones de
IBERPISTAS, la declaracion de aceptacion conllevara
automatica e irrevocablemente la orden de transmision de dicho
Pico a SCH Bolsa y e correspondiente derecho a recibir de
dicha entidad su precio en metdlico, todo ello, de acuerdo a
sistema establecido en los apartados 11.2 y 111.2.2 del presente
Folleto.

(i) S e mencionado accionista no desea que se le aplique €
procedimiento de adquisicion de los Picos, podra aceptar la
Oferta optando por recibir como contraprestacion acciones
privilegiadas de AUREA Unicamente respecto de 29 acciones de
IBERPISTAS (por las que recibiria 14 nuevas acciones de
AUREA) o adquirir en Bolsa, antes de que finalice el plazo de
aceptacion de la Oferta, acciones adicionales de IBERPISTAS
hasta que su participacion alcance un nimero entero maltiplo de
2'07142857, presentando una declaracion de aceptacion por tal
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numero de acciones de IBERPISTAS, o, s |0 desea, podra en
cambio presentar una declaracion de aceptacion distinta por la
totalidad o parte de las 18 acciones IBERPISTAS de diferencia
entre las 29 gque puede ofrecer en canje y las 47 de las que es
titular a cambio de las cuales desee recibir la contraprestacion en
metalico que también constituye el objeto de la presente Oferta.

Supuesto 3.

Accionistade IBERPISTAS que estitular de 17 acciones.

El accionista podra optar, entre otras, por aguna de las siguientes
alternativas:

(i)  Incluir en su declaracion de aceptacion la totalidad de sus 17
acciones. En este caso, se entendera que Unicamente ha aceptado
el canje ofrecido por AUREA respecto de 16'57142856
acciones de IBERPISTAS, por las que recibirhd a cambio 8
nuevas acciones de AUREA. Por lo que respecta a Pico de
acciones restante, es decir, 042857144 acciones de
IBERPISTAS, la declaracion de aceptacion conllevara
automatica e irrevocablemente la orden de transmision de dicho
Pico a SCH Bolsa y @ correspondiente derecho a recibir de
dicha entidad su precio en metdlico, todo ello, de acuerdo a
sistema establecido en los apartados 11.2 y 111.2.2 del presente
Folleto.

(i) S e accionista referido no desea que se le aplique e
procedimiento de adquisicion de los Picos, podra adquirir en
Bolsa, antes de que finalice el plazo de aceptacion de la Oferta,
acciones adicionales de IBERPISTAS hasta obtener un nimero
entero multiplo de 2'07142857, y acudir con tal nimero de
acciones ala Oferta. O bien podra, alternativamente, optar por la
contraprestacion en metalico por latotalidad o por parte de sus
17 acciones.

\ Supuesto 4.

Accionistade IBERPISTAS que estitular de 1 accion.

Si dicho accionista formula la declaracion de aceptacion por su accion
de la contraprestacion en acciones privilegiadas de AUREA, ésta
constituird un Pico. En tal caso, € accionista no recibird ninguna
accion nueva de AUREA (ya que no acanza e nimero minimo de
acciones establecido en la ecuacion de canje), pero la declaracion de
aceptacion conllevara automética e irrevocablemente la orden de
transmision de dicho Pico a SCH Bolsay € derecho arecibir de dicha
sociedad su precio en metdlico, todo ello, de acuerdo con lo dispuesto
en los apartados 1.2y 111.2.2.
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Ahora bien, el accionista podra optar, si asi |0 desea, por recibir como
contraprestacion por su accion de IBERPISTAS el precio en metalico
ofrecido por AUREA en el marco de la presente Oferta, formulando
para €llo una declaracion de aceptacion en la que elija este tipo de
contraprestacion.

\ Supuesto 5.

Accionistade IBERPISTAS que estitular de 2 acciones.

Si dicho accionista formula la declaracion de aceptacion por sus dos
acciones, éstas constituirdn un Pico, e cua tendrd e mismo
tratamiento descrito en el Supuesto 4 anterior.

De igua modo, e accionista podra optar, si asi |0 desea, por recibir
como contraprestacion por sus 2 acciones de IBERPISTAS € precio
en metdlico ofrecido por AUREA en el marco de la presente Oferta,
formulando para ello una declaracion de aceptacion en la que elija este
tipo de contraprestacion

[11.2.2. Compromiso asumido por cuenta propia por SCH Bolsa con respecto a la
adquisicion de Picos

Con lafinalidad de prestar un servicio eninterés de los accionistas de IBERPISTAS que
sean titulares de un nimero de acciones que exceda de un multiplo de 2' 07142857
acciones de IBERPISTAS o que no acance la citada cifra (dando lugar entonces a los
Picos) y que hayan optado por la contraprestacion en acciones privilegiadas de AUREA
a cambio de sus acciones de IBERPISTAS, SCH Bolsa ha asumido € compromiso de
adquirir dichos Picos a dichos accionistas de IBERPISTAS, en nombre y por cuenta
propia y en fase de liquidacion de la Oferta, en las condiciones que se describen a
continuacion y sin gasto alguno para el accionista. Como Anexo 14 se adjunta a Folleto
la carta de aceptacion de SCH Bolsa.

(1) Accionistas de IBERPISTAS que pueden beneficiarse de la adquisicion de
Picos.

Podr4 beneficiarse del sistema de adquisicion de Picos previsto en este
apartado todo accionista de IBERPISTAS que formule la declaracion
prevista en el apartado I11.2.1 anterior ante la entidad adherida
correspondiente optando por la contraprestacion en acciones privilegiadas
de AUREA.

Cap. Ill - 6



(ii)

(iii)

NUmero maximo de acciones de IBERPISTAS gue pueden beneficiarse de
la adguisicion de Picos.

A la vista de la ecuacién de canje de la presente Oferta, € régimen de la
transmision de Picos podra aplicarse, exclusivamente, a un nimero menor
de 207142857 acciones de IBERPISTAS por cada accionista de
IBERPISTAS que haya optado por la contraprestacion en acciones
privilegiadas de AUREA .

Sobre la base de la existencia de un numero aproximado de 3.617
accionistas de IBERPISTAS' y teniendo en cuenta que, como méximo,
exigtira un remanente tedrico de dos (2) acciones por cada accionista
aceptante que haya optado por la contraprestacion en acciones privilegiadas
de AUREA, la adquisicion de acciones en gecucion de presente
compromiso alcanzaria un maximo tedrico de 7.234 acciones. Suponiendo
gue la cotizacion media de AUREA en las sesiones mencionadas en el
apartado siguiente méas el importe del dividendo preferente fuese de 26,04,€
por accién, ello representaria un compromiso maximo total de 90.932 euros.

Condiciones de ejecucién del compromiso asumido por SCH Bolsa

SCH Bolsa adquirira de los accionistas aceptantes de la Oferta que hayan
optado por la contraprestacién en acciones privilegiadas de AUREA las
acciones o cuotas de acciones que excedan de un multiplo de 2' 07142857 de
acciones de IBERPISTAS, y las que no acancen dicha cifra, segin se
derive del conjunto de las declaraciones de aceptacion de los accionistas.
Las acciones 0 cuotas de acciones de IBERPISTAS a las que, de acuerdo
con lo previsto en el presente Folleto, se aplique el régimen de Picos, seran
agrupadas a los efectos de facilitar su adquisicion por parte de SCH Bolsa

SCH Bolsa acudira a la Oferta, en las mismas condiciones que €l resto de
los aceptantes que hayan optado por la contraprestacion en acciones
privilegiadas de AUREA, por el total agregado de las acciones de
IBERPISTAS que adquiera en gecucion de o previsto en este apartado y
gue seran canjeadas por acciones privilegiadas de AUREA.

El precio por accion en euros a que SCH Bolsa adquirira cada una de las
acciones o cuotas de acciones de IBERPISTAS sera de: 14/29 por X, siendo
X la media aritmética de los precios apertura de las acciones ordinarias de
AUREA incrementando dicha media en €l valor del dividendo preferente
(3,87€) en la sesion bursdtil a la que se refiere el Boletin de cotizacion en
gue se publique el resultado de la Oferta, en la sesion inmediatamente
anterior y en lainmediatamente posterior.

! Seglin se indica en la Memoria Anual de IBERPISTAS correspondiente a gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2001.
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(iv)

La adquisicion de los Picos por parte de SCH Bolsa se redlizara el segundo
dia habil a efectos de funcionamiento del SIBE siguiente a la fecha de la
sesion bursétil a la que se refieran los Boletines de Cotizacion en que se
publique el resultado de la Oferta. La operacion de adquisicion de Picos sera
liquidada no més tarde del tercer dia habil siguiente a efectos de
funcionamiento del SIBE al dia de adquisicion.

Garantia.

El compromiso asumido por SCH Bolsa ha sido garantizado por Banco
Santander Central Hispano, S.A., conforme el aval que se acompafia como
Anexo 11 por importe de 90.932 euros, que cubre el importe maximo al que
se estima podriallegar la adquisicion de los Picos.

[11.2.3. Procedimiento deliguidacién y entrega de la contraprestacion de la Oferta

(i)

(i1)

Publicacion del resultado de la Oferta

Santander Central Hispano, en su condicién de Entidad Agente de la
presente Oferta, remitird a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores
de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valenciay ala CNMV los datos relativos a
las acciones de IBERPISTAS incluidas en las declaraciones de aceptacion
gue hayan optado por la contraprestacion de canje, en e plazo maximo de
tres (3) dias habiles a contar desde la finalizacion del plazo de aceptacion.

Transcurrido un plazo que no excedera de cinco (5) dias habiles desde la
terminacion del plazo de aceptacion previsto en el presente Folleto o € que
resulte de su prérroga o modificacion, las Sociedades Rectoras de las Bolsas
de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia comunicaran a la CNMV el
numero total de valores comprendidos en las declaraciones de aceptacion
presentadas, distinguiendo entre aguéllas por las que se hubiera optado por
la contraprestacion en metalico y aquellas otras por |a que se hubiera optado
por la contraprestacion en acciones privilegiadas de AUREA.

Conocido por la CNMV € total de acciones incluidas en las declaraciones
de aceptacion y el tipo de contraprestacion elegido, ésta comunicara el
resultado de la Oferta a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, ala Sociedad de Bolsas, a AUREA y
alBERPISTAS.

Dichas Sociedades Rectoras publicardn el resultado no mas tarde del dia
siguiente en los correspondientes Boletines de Cotizacion. Se entenderd por
fecha de publicacion del resultado de la Oferta la de la sesion a la que se
refieran |os mencionados Bol etines de Cotizacion.

Pago de la parte de contraprestacion en metdlico.

La liquidacién y pago de la parte de contraprestacion en metdlico se
realizardn siguiendo el procedimiento establecido para ello por e Servicio
de Compensacién y Liquidacion de Valores, considerdndose como fecha de
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(iii)

(iv)

contratacion de la correspondiente operacion bursatil la del dia de la citada
publicacion del resultado de la Oferta.

Puesta a disposicion de AUREA de las acciones de IBERPISTAS
aceptantes de la Oferta en su modalidad de canje de valores. Suscripcion y
desembolso del aumento de capital por los accionistas aceptantes de la
Oferta en su modalidad de canje de valores.

En un plazo de tres dias hébiles a efectos de funcionamiento del SIBE a
partir de la fecha de publicacion del resultado de la Oferta, la Entidad
Agente promovera ante el SCLV, la puesta a disposicion de AUREA de las
acciones de IBERPISTAS objeto de aceptacion de la Oferta cuyos titulares
hubieran optado por la contraprestacion en acciones privilegiadas de
AUREA; esta solicitud sera atendida mediante la inmovilizacién por parte
del SCLV de las acciones de IBERPISTAS que corresponda hasta su
efectivo canje por las nuevas acciones privilegiadas de AUREA que deban
entregarse como contraprestacion. El SCLV emitira un certificado
acreditativo de la inmovilizacion a dichos efectos de las acciones de
IBERPISTAS. Esta inmovilizacion tendra la consideracién de entrega a los
efectos del aumento de capital de AUREA, de modo que, una vez
inmovilizadas las acciones de IBERPISTAS respecto de las cuales se
hubiera optado por la contraprestacion en acciones de AUREA, se entendera
suscrito y desembolsado dicho aumento de capital mediante la aportacion de
las mencionadas acciones de IBERPISTAS.

El efectivo cambio de titularidad a favor de AUREA de las acciones de
IBERPISTAS inmovilizadas segun lo establecido en el parrafo anterior se
producira con caracter smultédneo alainscripcion en los registros del SCLV
y sus entidades adheridas de las nuevas acciones privilegiadas de AUREA a
nombre de los aceptantes de la Oferta que hubieran optado por las mismas
como contraprestacion.

Ejecucion e inscripcion en € Registro Mercantil de Vaencia del acuerdo de
ampliacion de capital de AUREA.

Una vez puestas a disposicion de AUREA las acciones de IBERPISTAS
objeto de aceptacion de la Oferta, y no més tarde de dos dias habiles desde
la inmovilizacién de dichas acciones, € Consgjo de Administracién de
AUREA o cuaquiera de sus componentes en uso de la delegacion conferida
por e propio Consego, procedera a acordar la adjudicacion de las acciones
privilegiadas de AUREA ofrecidas como contraprestacion a aquellos
aceptantes de la Oferta que hayan optado por esta modalidad de
contraprestacion, declarando el aumento de capital de AUREA suscrito en la
cuantia de las suscripciones efectuadas y desembolsado mediante la
aportacion de las acciones de IBERPISTAS titularidad de los accionistas de
IBERPISTAS que hayan aceptado la Oferta optando por la contraprestacion
en acciones privilegiadas de AUREA.
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v)

(vi)

Dicho acuerdo, que se anunciara en los mismos medios en que se hubiese
publicado la Oferta, seré objeto de elevacion a publico y de inscripcion en el
Registro Mercantil de Vaencia, todo ello en un plazo previsto no superior a
cinco (5) dias habiles desde la gecucidon del acuerdo de ampliacion de
capital, teniendo en cuenta en todo caso €l plazo e plazo de caducidad de
tres meses del informe del experto independiente.

Entrega de las nuevas acciones privilegiadas a los accionistas aceptantes de
la Oferta gue hayan optado por |a contraprestacidn en acciones privilegiadas
de AUREA .

Una vez inscrito en el Registro Mercantil de Valencia el aumento de capital
de AUREA, se presentard como maximo dos dias después en el SCLV y en
laCNMV copia autorizada o testimonio notarial de la escritura de aumento
de capital de AUREA. El SCLV vy las entidades adheridas al mismo
procederan a la inscripcion de las nuevas acciones privilegiadas de AUREA
representadas por anotaciones en cuenta en favor de los aceptantes de la
Oferta que hayan optado por la contraprestacion en acciones privilegiadas
de AUREA en e plazo méximo de tres dias habiles desde la recepcion de la
escritura pablica.

Dichas nuevas acciones serén depositadas en las entidades adheridas en las
gue dichos accionistas tuvieran depositadas sus acciones de IBERPISTAS
con las que los aceptantes que hubieran optado por la contraprestacion en
acciones privilegiadas de AUREA hubiesen concurrido a la Oferta.

Hasta tanto no se inscriban las nuevas acciones bgjo la titularidad de los
accionistas aceptantes en el modo aqui previsto, AUREA facilitara a cada
aceptante que asi lo solicite mediante escrito dirigido a AUREA, una
certificacion acreditativa de la suscripcion, s bien dicha certificacion no
tendra el caracter de valor negociable.

La fecha de emisién de las acciones privilegiadas de AUREA seralade la
correspondiente escritura publica de ampliacién de capital.

Admision a cotizacion de las nuevas acciones privilegiadas de AUREA
emitidas como contraprestacion en la Oferta

De conformidad con la propuesta de acuerdo de Junta General de
Accionistas aprobada por e Consgjo de Administracion de AUREA en su
reunion del pasado dia 22 de marzo de 2002, esta sociedad solicitara la
admisién a cotizacion de las nuevas acciones privilegiadas emitidas como
contraprestacion de la Oferta en las Bolsas de Vaores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Vaencia, atravésdel SIBE (Mercado Continuo).

Es intencién de AUREA que, salvo circunstancias que no se pueden prever
en este momento, las nuevas acciones de AUREA sean admitidas a
cotizacion en el plazo de seis (6) dias habiles desde la inscripcion de las
nuevas accionesen el SCLV.
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(vii)

1.3.

(i)

AUREA redlizara sus mejores esfuerzos y empleara su maxima diligencia
para que e procedimiento descrito en este apartado se gecute con la
méxima celeridad posible y las nuevas acciones emitidas como
contraprestacion de la Oferta sean admitidas a cotizacion en e plazo méas
breve de tiempo posible. En cualquier caso, AUREA se compromete a que
las nuevas acciones privilegiadas sean admitidas a negociacion en un plazo
no superior a tres meses desde la fecha de publicacion del resultado de la
presente Of erta.

Fecha de liguidacién.

(@ Respecto del pago de la contraprestacion en metalico

Como se ha sefialado en el apartado (ii) y a amparo de lo dispuesto en el
articulo 28.1 del Real Decreto 1197/1991 de 26 de julio, se considerara
fecha de la correspondiente operacion bursétil € dia de publicacion del
resultado de la Oferta a que se refiere el apartado (i). Laliquidacion y pago
de esta parte de la Oferta tendra lugar €l tercer dia hdbil posterior ala fecha
de operacion bursétil sefiadl ada.

(b) Respecto de la contraprestacion en acciones de AUREA.

De acuerdo con lo dispuesto en € articulo 28.2 del Real Decreto 1197/1991
de 26 de julio, a consistir una parte de la contraprestacion ofrecida en una
permuta o canje de valores, su liquidacién se producira de la forma prevista
en este Folleto. Se hace constar que se entendera como fecha de liquidacion
de esta parte de la Oferta a la fecha en que se produzca la inscripcion en los
registros contables del SCLV y sus entidades adheridas de la titularidad de
las nuevas acciones de AUREA. Esta fecha se considerara a todos los
efectos como la fecha de canje de las acciones de IBERPISTAS por las
nuevas acciones privilegiadas de AUREA.

GASTOSDE ACEPTACION Y LIQUIDACION DE LA OFERTA.

Gastos relativos a las aceptaciones que opten por la contraprestacion en
metalico

Por 1o que respecta a la parte de la Oferta cuyos aceptantes opten por la
contraprestacion en metdlico, seran de cargo de AUREA todos los corretajes,
canones de liquidacion del SCLV, comisiones o gastos correspondientes al
comprador en la correspondiente operacion bursétil. Seran también de cargo de
AUREA todos los corretajes y canones de liquidacion del SCLV
correspondientes a vendedor.

Serén de cargo de los accionistas aceptantes de la Oferta las comisiones o
cualquier gasto correspondientes al vendedor que tengan expresamente
previstos en sus cuadros de tarifas las entidades adheridas en las que dichos
accionistas tengan sus cuentas de valores de IBERPISTAS.
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(i)

1.4

Gastos relativos a las aceptaciones que opten por la contraprestacion en
acciones privilegiadas de AUREA

Por lo que respecta a la parte de la Oferta cuyos aceptantes opten por la
contraprestacion en acciones privilegiadas de AUREA, seran de cargo de
AUREA todos los gastos derivados de la ampliacion de capital y la emision de
las nuevas acciones privilegiadas. También serédn de cargo de AUREA las
comisiones de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Vaoresy del SCLV
correspondientes a la inmovilizacion y posterior cambio de titularidad de las
acciones de IBERPISTAS afavor de AUREA en el SCLV y alainscripcion de
las nuevas acciones de AUREA afavor de |os accionistas aceptantes que hayan
optado por esta modalidad de contraprestacion, asi como los costes derivados
de laadquisicion y liquidacién de acciones que, en su caso, formen parte de los
Picos en la presente Oferta.

Serén de cargo de los accionistas aceptantes de la Oferta las comisiones o
cualquier gasto correspondientes a vendedor que tengan expresamente
previstos en sus cuadros de tarifas las entidades adheridas en las que dichos
accionistas tengan sus cuentas de valores de IBERPISTAS.

Los gastos y comisiones de las entidades adheridas correspondientes a
mantenimiento de los saldos de las nuevas acciones privilegiadas de AUREA
serén a cargo de sus titulares.

ENTIDADES QUE ACTUAN POR CUENTA DE LA SOCIEDAD OFERENTE.

Santander Central Hispano Investment, SA. (“Santander Central Hispano”), con
domicilio en Plaza de Canalgjas 1, 28014 Madrid, actia como Entidad Agente de
AUREA para la presente Oferta. Se adjunta como Anexo 15 la carta de aceptacion
Santander Central Hispano como Entidad Agente.

En su calidad de Entidad Agente, Santander Central Hispano prestara los siguientes
SErvicios:

1. Recibira de las entidades adheridas los soportes informéticos evidenciando las
aceptaciones recibidas y la contraprestacion solicitada por los aceptantes de la
Oferta.

2. Gestionaracon el SCLV lainmovilizaciony el posterior cambio de titularidad de las
acciones de IBERPISTAS en favor de AUREA vy la inscripcion de las nuevas
acciones privilegiadas de AUREA a favor de los accionistas aceptantes que hayan
optado por la contraprestacién en acciones privilegiadas de AUREA.

3. Facilitardlainformacién que solicite la CNMYV 'y los interesados sobre el nimero de
aceptaciones presentadas y la modalidad de contraprestacion por la que se hubiera
optado.

4. Facilitara a las Sociedades Rectoras de las Bolsas y ala CNMV e nimero total de
acciones incluidas en las aceptaciones que opten por contraprestacion en canje de
acciones, unavez finalizado el plazo de aceptacion de la Oferta.

Cap. IIl - 12



Por otra parte, Santander Central Hispano Bolsa, S.\V., SA. (“SCH Bolsa’), con
domicilio en Plaza de Canalgas 1, 28014 Madrid, adquirira los Picos a los accionistas
de IBERPISTAS que hayan optado por la contraprestacion de canje de acciones, segun
lo establecido en el apartado 111.2.2. anterior, e intervendra por cuenta de AUREA en la
adquisicion de las acciones de IBERPISTAS cuyos titulares hubieran optado por la
contraprestacion en dinero.

Santander Central Hispano y SCH Bolsa han designado la siguiente direccion y nimero
de fax para atender las consultas que pudieran existir en relaciéon con e procedimiento
de aceptacion y liquidacion de la presente Oferta: Plaza de Canalgjas, 1, 28014 Madrid,
fax : 91 3426130.

Cap. I11 - 13



CAPITULO IV

OTRASINFORMACIONES



CAPITULO TV ettt se Rt b e bt a e e et s e e R s et e Rt e bt bt ene e e e s e nnenreans 1

OTRASINFORMACIONES ..ottt sttt sttt 1
V.1 FINALIDAD DE LA OFERTA. ...utiiiiteitestestesteeseseeeessesse st sse b st ese e s esessesnesbesnesnesneensensessessesnens 1
IV.1.1. Antecedentes dela decision deformular [a OPA...........ccoeveveiececicee, 1
IV.1.2. Descripcion dela finalidad y objetivos perseguidos con la Oferta............ 2
IV.1.3. Adquisicion o disposicidn de activos. Otras operaciones............ccoeeveeeanen. 3
IV.1.4. Modificaciones estatutariasy del érgano de administracion..................... 3
IV.1.5. Intenciones en relacién con la cotizacion de las acciones de IBERPISTASA
IV.2. IMPACTO DE LA OPERACION EN AUREA .......cooomiiiirneiniisisesssssssssessssssssssssssens 4
1V.3. ACUERDOS DE GRUPO DRAGADOS, S.A. CON DETERMINADOS ACCIONISTAS DE IBERPISTAS 8

IV.3.1. Acuerdo de Dragados con accionistas de IBERPISTAStitulares en su
conjunto del 51'93% de su capital SOCIal ..........ccocererierierieenerese e 10

IV.3.2. Acuerdo de Dragados con accionistas de IBERPISTAStitulares en su
conjunto del 23'4% de su capital SOCIAl .........cccceveeeeieeierene e 11

IV.3.3. Acuerdo de Dragados con accionistas de IBERPISTAStitulares en su
conjunto del 17°82% de su capital SOCIal ..........ccoceeereeierieeieieree e 13
1V.4. DERECHO DE LA COMPETENCIA. ...ciiueiiteeiteereesreesresseesseesseessesssesessmessneesneesseesesnnesssessnssseens 13
IV.5. AUTORIZACIONESADMINISTRATIVAS .....osvmeieeiesieeiesies e 14



CAPITULO IV

OTRASINFORMACIONES

V.1 FINALIDAD DE LA OFERTA.

IV.1.1. Antecedentesdeladecision deformular la OPA

El sector de gestion de concesiones de infraestructuras de transporte esta
experimentando un elevado desarrollo a nivel mundia y también en Espafia,
principalmente por las siguientes razones:. (i) la necesidad cada vez mayor de mejores
infraestructuras; (ii) el mayor peso de financiacion privada en las nuevas concesiones,
derivada de las restricciones presupuestarias de las entidades publicas, (iii) la
internacionalizacion de las empresas gestoras de infraestructuras que optan a nuevos
contratos en cualquier parte del mundo, y no sélo en su ambito doméstico; y (iv) €
atractivo del negocio dado su carécter estable (poco riesgo), remuneracion atractiva, alto
potencial de crecimiento, y complementariedad con otras actividades (especialmente en
el caso de las constructoras).

Por todo lo anterior, existe cada vez una mayor competencia en la actividad de gestion
de infraestructuras, conviviendo compafias especializadas con un nimero creciente de
grupos constructores. Se hace evidente la necesidad de contar con una suficiente masa
critica que permita optar a las nuevas licitaciones y privatizaciones sin importar el
tamano de éstas, y tener la capacidad de gestion y financiera para poder explotar
simultdneamente una gran diversidad de concesiones con distintos estadios de
desarrollo.

El incremento de masa critica se hace especialmente necesario en la actualidad ya que
se esta abriendo un periodo en e que se van a gecutar un elevado nimero de
privatizaciones en Europa y en e que se estd dando un gran impulso inversor en
infraestructuras en Espafia por parte de |os organismos publicos.

Esta blsgueda de la masa critica esta precipitando una consolidacion del sector a nivel
internacional, a través de la adquisicion de compariias o intercambios de participaciones
minoritarias. Aurea cuenta en la actualidad con un tamarfio significativo pero inferior a
de algunos de sus competidores europeos.

La busqueda del incremento de tamafio por parte de Aurea presenta dificultades al tener
gue encajar en una sola compafhia requisitos tales como un tamarfio adecuado, un perfil
de negocio similar o complementario a actual con bgo riesgo, una vision de futuro
convergente, un encaje de los accionistas y gestores de ambas compariias, etc. Todo ello
limita el nimero de potenciales candidatos con los que integrarse. En este sentido,
AUREA considera que IBERPISTAS reline los requisitos antes mencionados, y seria
por tanto un candidato ideal para una posible integracion.
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IV.1.2.

Descripcion delafinalidad vy objetivos per sequidos con la Oferta

La finalidad de la presente Oferta es la toma de control de IBERPISTAS por parte de
AUREA, como paso previo a la integracion de ambas sociedades. El conjunto de
concesiones actualmente propiedad de AUREA, sumado a los 28 proyectos de su
principal accionista, Grupo Dragados, sobre los que AUREA tiene una opcion de
compray a los 7 que aportaria IBERPISTAS, configuraria una posicién destacada a
nivel mundial en el mercado de concesiones de infraestructuras de transportes. Esta
masa critica, visibilidad y experiencia contrastada resultan claves para la obtencion de
nuevas concesiones sea cual fuere su tamario en un entorno cada vez mas competitivo.

A continuacién se resumen las principales ventgjas y objetivos perseguidos en la
operacion:

f Tamano: Permitira reforzar el liderazgo mundial en concesiones de transporte y
posicionarse en una posicion preeminente en €l ranking de las concesionarias de
autopistas espariolas

f Fortaleza financiera: La suma de las elevadas capacidades de cga de Aurea e
Iberpistas provenientes de sus concesiones de mayor tamafio y madurez, permitira
contar con una gran capacidad financiera para optar a las cada vez méas numerosas
oportunidades de inversion en Espafiay en el extranjero

f Capacidad de crecimiento: La entidad resultante contara con cuatro vias principales
de crecimiento:

Actor principal en los procesos de privatizacion de concesiones de
infraestructuras en todo el mundo y en especia en Espafia

Continuidad de la politica de expansién a través del acuerdo con Grupo
Dragados, en virtud del cual Aurea tiene una opcion de compra sobre las
participaciones en las sociedades concesionarias propiedad de aguél. Este
acuerdo cobra mayor valor, si cabe, tras la adquisicion de la empresa HBG por
Grupo Dragados, que ampliard las opciones de Aurea para conseguir nuevas
concesiones de infraestructuras de transportes en otros paises.

Entrada en funcionamiento de las nuevas concesiones de Aurea e Iberpistas,
gue hasta la fecha no han aportado ingresos a las compafias, pero cuyo peso en
el futuro serarelevante.

Alto crecimiento de las concesiones maduras espafnolas de Aurea e |berpistas,
con tasas de tréfico superiores a concesiones similares en tamafio.

f Mejoradel perfil de negocio:

Alta duracion media de las principales concesiones espafiolas, en especial
Villalba-Adanero, Avasay Aumar.

Se incrementara el peso de las concesiones espariolas frente a las extranjeras,
reduciendo el riesgo del conjunto de la compariia.
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- La préctica totalidad del cash flow en los proximos ejercicios provendra de
concesiones espariolas maduras, con alta capacidad de generacion de cash flow,
y previsibilidad de éstas

f Mantenimiento de una politica de retribucion ordinaria al accionista creciente, con
independencia del dividendo preferente incorporado a las nuevas acciones
privilegiadas que se emitan con ocasion de esta Oferta.

f  Grupo Dragados como accionista de referenciac Grupo Dragados ha hecho publico
su intencién de mantenerse como accionista principal de la entidad resultante, 1o que
permitira contar con una estabilidad accionarial, capacidad financieray know-how
Internacional mente reconocida.

IV.1.3. Adaquisicién o disposicidn de activos. Otras oper aciones

AUREA tiene intencién, una vez culminada la presente Oferta, bgjo determinadas
circunstancias no decididas a fecha de este folleto y siempre que se disponga de la
mayoria del capital de Iberpistas, de promover su fusion mediante la absorcion de esta
ltima sociedad. La sociedad resultante de la fusion se denominaria IBERAUREA vy la
ecuacion de canje se estableceria sobre la base de una valoracién estimada relativa de
AUREA respecto a IBERPISTAS de 2’1 a 1. No obstante, los términos y condiciones
de la fusion no serian necesariamente equivalentes a los de la esta Oferta, incluso aun
cuando la ecuacién de canje, que todavia no ha sido determinada, fuera la misma (entre
otras razones por que no se ha determinado s en la fusion se entregarian nuevas
acciones privilegiadas de AUREA). La intencion de AUREA es que € proyecto de
fusion pudiera ser sometido a la decision de las Juntas de Accionistas de ambas
sociedades en el plazo maximo de seis meses desde la finalizacion de la Ofertay que, S
es posible, lafusién se produjera dentro del afio 2002 y con efectos contables 1 de enero
de 2002. Asimismo se hace constar que Grupo Dragados y |os suscriptores del acuerdo
que se detalla en €l apartado IV.3.1 del presente Capitulo, han asumido el compromiso
de promover la fusion entre Aurea e | berpistas votando en la Junta General en la que se
tenga que decidir sobre dicha fusion a favor de los acuerdos necesarios para que dicha
fusion puedallevarse a cabo.

Se hace constar que los érganos sociales de AUREA no han adoptado ninguna decision
sobre lafusién alafecha del presente Folleto.

Si no se produjera la fusion proyectada, la intencion de AUREA es que IBERPISTAS
contintie desarrollando las actividades y lineas de negocio que ha venido realizando
hasta la fecha, manteniendo su individualidad y personalidad juridica propias.
Asimismo, de no llevarse a cabo la fusion, AUREA no tiene planes ni intenciones
relativos a operaciones de escision, transformacion o transmision de IBERPISTAS o de
sus activos relevantes ni a modificaciones en su capital social, ni tiene planes de
endeudar a|BERPISTAS fueradel curso normal de sus negocios.

IV.1.4. Modificaciones estatutariasy del 6rgano de administracién

En caso de producirse la fusion referida en el apartado anterior, IBERPISTAS se
extinguiria. No obstante, tras la finalizacion de la presente Ofertay hasta la realizacion
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de dicha fusion, AUREA no tiene intenciones ni planes relativos a la modificacion de
los estatutos sociales de IBERPISTAS. Si no se produjera la fusién, AUREA tampoco
tiene planes ni intenciones de modificar |os estatutos sociales de IBERPISTAS.

Por lo que se refiere a Consgjo de Administracion de IBERPISTAS, la intencién de
AUREA es modificar su composicién para gjustarla a la nueva estructura accionarial
que resulte de la Of erta, con independenciade si se produce o no la fusion mencionada

IV.1.5. Intencionesen relacion con la cotizacion delas accionesde IBERPISTAS

Esta Oferta no constituye una oferta publica de exclusién de cotizacion en Bolsa de las
acciones de IBERPISTAS.

No obstante, si prospera el proyecto de fusion entre AUREA e IBERPISTAS referido
en e apartado 1V.1.3 anterior, IBERPISTAS sera absorbida por AUREA y se
extinguira, dejando en consecuencia de estar cotizada en Bolsa. En el supuesto de que
dicha fusion no fuera finalmente llevada a cabo, AUREA analizara la conveniencia de
mantener la cotizacion de IBERPISTAS, considerando en todo caso los intereses de los
accionistas de AUREA e IBERPISTAS, sin que a la fecha del presente Folleto se haya
tomado todavia decision alguna al respecto.

En cualquier caso, si no se produjera la fusion mencionada 'y si como consecuencia del
resultado de la presente Oferta IBERPISTAS se encontrase en una situacion que le
impidiese tener una difusion y una frecuencia de contratacion adecuadas para la
permanencia de cotizaciéon bursétil, AUREA se compromete a adoptar en e plazo
maximo de seis meses desde la liquidacion de la Oferta las medidas necesarias para
excluir las acciones de cotizacion realizando los tramites que resulten necesarios atales
efectos, incluyendo, en su caso, una OPA por solicitud de exclusion.

V.2 IMPACTO DE LA OPERACION EN AUREA

A continuacion se incluye una estimacion del impacto que tendria para AUREA la
adquisicién de las acciones de IBERPISTAS objeto de |a presente Oferta.

Dicha estimacién, asumiendo la adquisicion del 100% del capital de IBERPISTAS, se
realiza respecto de los fondos propios, e endeudamiento, el fondo de comercio, los
resultadosy los dividendos.

Adicionamente, teniendo en cuenta que la contraprestacion ofrecida por AUREA es
alternativa entre metélico y canje de valores y la existencia de los acuerdos a que se
refiere e apartado 1V.3 siguiente, la estimacion del impacto se ha efectuado
considerando |os siguientes dos resultados posibles de |a oferta:

Hipdtesis A: El 100% de los accionistas de | berpistas opta por Canje de acciones

Hipodtesis B: El 52% de los accionistas opta por Canje de acciones 'y € 48% restante
opta por la contraprestacién en metdlico.

En cada una de |as hipétesis antes mencionadas se han considerado a su vez, en aquellos
supuestos en que es preciso, dos nuevas alternativas.
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1. Emision de las nuevas acciones con una prima de emision de 20,60 euros por
accion (importe maximo posible).

2. Emision de las acciones con una Prima de emision de 10,39 euros por accion
(importe minimo posible).

Impacto sobre Fondos Propios

El impacto en los Fondos Propios de AUREA seria (en millones de euros):

Hipotesis A Primadeemision 2060e | Primadeemision 10'39%
Ampliacién de capital 184'91 184'91
Primade emision 700' 22 353'17
Variacion fondos propios 885’13 538'08

HipotesisB Prima deemision 20060e | Primadeemision 10'39%
Ampliacion de capital 96’ 16 96’ 16
Prima de emision 36412 18365
Variacion fondos propios 460’ 28 27981

Impacto sobre endeudamiento individual

Hipotesis A

De acudir el 100% de los accionistas de Iberpistas a canje de acciones, no se produciria
endeudamiento alguno parala Sociedad Oferente.

Hipdtesis B

En caso de que € 48% de los accionistas de |berpistas optaran por la contraprestacion
en metdlico, e endeudamiento de la Sociedad oferente, en relacion con la presente
oferta, ascenderia a 439,36 millones de euros.

Impacto sobre el endeudamiento consolidado

L os efectos estimados de la presente oferta sobre el endeudamiento consolidado, en el
gue no se han tenido en cuenta los intereses devengados pendientes de pago a corto
plazo de la Sociedad oferente, teniendo en cuenta las distintas hipétesis formuladas y
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que en € disponible se ha considerado € efecto que sobre el mismo tiene el Fondo de
reserva de Autopistas de Puerto Rico, son los siguientes:

Deuda consolidada de Aurea a 31/12/01

Financiacion contraprestacion en efectivo

Deuda consolidada de IBERPISTAS a 31/12/01

Tesoreria, inversiones financieras temporales y
otros depdsitos de AUREA al 31/12/01

Tesoreria, inversiones financieras temporales de
IBERPISTAS al 31/12/01

Total deuda neta estimada al 31 de diciembre de

2001

Hipdtesis A HipdtesisB
1.212,36 1.212,36
0,00 439,36
574,33 574,33
1.786,68 2.226,05
64,33 64,33
27,72 27,72
92,05 92,05
1.694,64 2.134,00

L os citados niveles de endeudamiento en cada una de las hipotesis analizadas dan lugar
alos siguientes ratios financieros

HipétesisA Hipdtesis B
Prima 20'60e | Prima 10'39 | Prima 20'60e | Prima 10" 3%
Deuda neta ¢/ fondos propios 0,85 1,02 1,35 1,53
Deudanetas/ EBITDA! 4,29 4,29 5,40 5,40

1 EBITDA caculado como EBITDA de AUREA (incluye resultado de Sociedades puesta en equivalencia) mas

EBITDA de |berpistas.

I mpacto sobre fondo de comercio

El impacto sobre el fondo de comercio de consolidacion de la Sociedad Oferente seria

(en millones de euros)

Hipotesis A

Hipotesis B
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Prima 20'60e | Prima 10'3% | Prima 20'60e | Prima 10’ 3%

Variacion fondos propios 88513 538'08 460’ 28 279'81
Contraprestacion en metélico 0 0 439’ 36 439’ 36
Valor de adquisicion 885'13 538’08 899 64 71917
Fondos propios | berpistas 27377 27377 271377 271377
Fondo de comercio de 611 36 264’ 31 62587 445’40
consolidacion

Amortizacion anual (20 afios) 30'57 1322 31'29 2227

Impacto sobre resultados

El impacto sobre |os resultados consolidados de Aurea se ha cal culado considerando:

A como resultado consolidado de Iberpistas, el correspondiente al 2° semestre de 2001

A como fecha de liquidacion de la operacion, € 1 dejulio de 2002

A como tipo deinterés del endeudamiento, el 4,5%

A como tipo impositivo del Impuesto sobre Sociedades, e 35%

Sobre la base de tales consideraciones, el impacto sobre los resultados consolidados
seria el siguiente (en millones de euros):

Hip6tesisA Hipotesis B
Prima 20'60e | Prima 10'3% | Prima 20'60e | Prima 10’ 3%

Resultado estimado | berpistas 22’93 22'93 22’93 22’93
Coste financiero neto de 0 0 6'43 6'43
impuestos

Amortizacion fondo comercio 1529 661 15’65 11’14

I mpacto en resultado 764 16'32 0'85 536
consolidado

El impacto sobre el resultado individual, considerando como rendimiento el dividendo
complementario correspondiente a gercicio 2001, pendiente de determinar por la Junta
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de Accionistas de Iberpistas equivalente a del gercicio anterior (0,20€ por accion),
seria el siguiente (en millones de euros):

HipétesisA Hipdtesis B
Resultados por dividendos 14'08 14'08
Coste financiero neto de 0 6'43
impuestos
Impacto en resultado 14'08 765
individual

Impacto en dividendos

En la Hipdtesis A), el importe méximo del dividendo especia que se devengaria en €
supuesto de que la totalidad de los accionistas titulares de acciones privilegiadas las
mantuvieran durante todo el periodo comprendido entre la fecha de emision y la de
devengo del dividendo especial, ascenderia a 226,04 millones de euros. A la fecha del
presente folleto AUREA no ha tomado ninguin acuerdo en relacién con e modo en que
atendera dicho dividendo, si bien podria repartirse con cargo a la prima de emision que
resulte de la presente oferta.

Considerando los resultados de las estimaciones efectuadas en los apartados
precedentes, la Sociedad estima que mantendrd su politica actual de retribucion a
accionista.

IV.3. ACUERDOS DE GRUPO DRAGADOS SA. CON DETERMINADOS
ACCIONISTASDE IBERPISTAS

AUREA ha sido informada por Grupo Dragados, S.A. (“Dragados’), principal
accionista de la Sociedad con una participacion de 36,26% en su capital social, de que,
con fecha 24 de marzo de 2002, Dragados ha suscrito los acuerdos que se describen a
continuacién con determinados accionistas de IBERPISTAS (actuando todos ellos
exclusivamente en dicha condicion de accionistas). Iguamente AUREA ha sido
informada por accionistas de IBERPISTAS suscriptores de dichos acuerdos de
determinados detalles en relacion con los mismos. Ni AUREA ni IBERPISTAS son
parte en | os citados acuerdos.

En cumplimiento del requerimiento dirigido a esta Sociedad por la CNMV mediante
escrito de fecha 13 de mayo de 2002, se hace constar en el presente Folleto explicativo
de la Oferta Plblica la siguiente informacion:

1. Enfecha 13 de mayo de 2002 G3T, S.L., COMUNICACIONES Y SERVICIOS
GODIA, S.L. y BCN GODIA, S.L. y otras personas representadas por las tres
sociedades citadas , formularon ante la CNMV la comunicacion cuyo texto a
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2.

3.

continuacion literalmente se transcribe y que, alas 14 horas del referido dia, fue
incorporado al Registro de Hechos Relevantes:

“Ante el reciente cambio del accionista de referencia del Grupo Dragados y
lafalta de formalizacion de los acuerdos previstos en el documento de fecha
24 de marzo de 2002 que obra en poder de esa Comision, Grupo Godia
comunica gque no se considera vinculado con los compromisos adquiridos en
el citado acuerdo, conservando plena libertad para decidir 1as opciones més
convenientes a sus intereses, inclusive la de acudir con su 23,40% de
IBERPISTAS al canje de acciones ofertado en la OPA de AUREA.”

Con esa misma fecha la Direccion de Mercados Primarios de la Comision
Nacional del Mercado de Valores ha requerido a la sociedad a fin de que
incorpore al presente folleto explicativo la informacion disponible en relacién
con el mencionado Hecho relevante.

En dicho requerimiento se indica literalmente que : “Asimismo, con fecha de
hoy esta Comision Nacional del Mercado de Valores ha requerido a los
accionistas de Ibérica de Autopistas SA, Concesionaria del Estado y a Grupo
Dragados S.A. informacion adicional sobre dicha comunicacion y sobre la
situacion actual de los referidos acuerdos’ .

A este respecto esta Sociedad pone de manifiesto lo siguiente:

Grupo Dragados, S.A. con fecha 14 de mayo de 2002 ha trasladado a esta
Sociedad el hecho relevante comunicado a la CNMV y cuyo texto literal es el
siguiente:

“Los acuerdos suscritos € dia 24 de marzo de 2002 por Grupo Dragados,
SA. y determinados accionistas de Ibérica de Autopistas, SA.,
Concesionaria del Estado, a los que se hace referencia en su
comunicacion estan plenamente vigentes ya que no se ha producido
circunstancia alguna gue pudiera conllevar la no vigencia de |os mismos.

De acuerdo con los términos estipulados y una vez aprobada la OPA de
AUREA, las partes disponen para la formalizacion referida de un plazo
gue se extiende hasta el momento en que se redlice € canje de acciones,
por 1o que no se ha producido incumplimiento alguno por parte de Grupo
Dragados, S.A.

Los accionistas de Ibérica de Autopistas, S.A., denominados
conjuntamente como Grupo Godia, estan vinculados por los acuerdos
referidos y comprometidos a aceptar la OPA de AUREA en |os términos
contractua mente convenidos.

La situacion actua de los acuerdos suscritos y alos que anteriormente se
ha hecho referencia no ha experimentado modificacion alguna.”
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4. A Aurea. no le hasido facilitada ni dispone de informacion de los accionistas de
Ibérica de Autopistas, S.A., Concesionaria del Estado en relaciéon con € hecho
relevante transcrito en el punto 1 anterior.

5. Que, teniendo en cuentatodo lo anterior, AUREA entiende que, |os tan repetidos
acuerdos contindian plenamente vigentes, sin que se haya producido en relacion
con los mismos modificacion alguna, al tiempo que considera que todas las
antedichas circunstancias no afectan ala efectividad de la presente oferta.

6. Que AUREA no dispone de ninguna otra informacién relativa a los referidos
acuerdos

IV.3.1. Acuerdo de Dragados con accionistas de IBERPISTAS titulares en su
conjunto del 51'93% de su capital social

Los accionistas de IBERPISTAS firmantes de este acuerdo, en propio nombre y en
representacion de otros accionistas, titulares en su conjunto de 36.564.506 acciones que
representan el 51'93% del capital social de la Sociedad Afectada, son los siguientes: (i)
BCN Godia, S.L.; titular del 12% (ii) G3T, S.L y Comunicaciones y Servicios Godia,
S.L titulares del 11,4% (iii) D. José Antonio LOpez Casas, titular del 5,1% (iv) D. José
Antonio Blasco Villalonga; titular del 7,5% (v) D. José Manuel Navarro Aja, en calidad
de representante; titular del 6% (vi) D. José Cabedo Garcia; titular del 2,9% (vii) D.
Gerardo Seco Rodenas titular del 2,5% y (viii) D. Juan Ybarra Mendaro titular del
4,5%.

L as principales clausul as de este acuerdo establecen |o siguiente:

(i) El compromiso de Dragados de promover la realizacion por parte de AUREA de
una oferta publica de adquisicion de acciones de IBERPISTAS en la que se
ofrezca a los accionistas de IBERPISTAS la alternativa de recibir una
contraprestacion en metélico de 13 euros por cada acciéon de IBERPISTAS o 14
nuevas acciones privilegiadas de AUREA por cada 29 de IBERPISTAS. Las
caracteristicas del privilegio incorporado a las nuevas acciones de AUREA son las
que se describen en €l apartado V.9.1 del Capitulo V de este Folleto.

(i) El compromiso de los accionistas de IBERPISTAS frente a si y frente a Grupo
Dragados de aceptar la OPA de AUREA con la totalidad de las acciones de su
propiedad, optando por la modalidad de contraprestacion de canje de acciones, asi
como de no aceptar la OPA sobre IBERPISTAS formulada por Autopistas
Concesionaria Espaiola, S A. (Acesa) ni ninguna otra oferta competidora que
pudiera presentarse sobre IBERPISTAS, incluyendo cualquier eventual mejora de
la OPA de Acesa, salvo que su contraprestacion fuera sustancialmente superior
respecto a la ofrecida en la OPA de AUREA, habiéndose informado a AUREA
gue no se ha cifrado ni existe precision alguna que permita la concrecién de la
mencionada expresion, como se indicaen el Capitulo 1.7.

El acuerdo prevé que s se presentara una oferta competidora o una mejora de la
OPA de Acesa con una contraprestacion sustancialmente superior a la de la OPA
de AUREA y aguno de los accionistas de IBERPISTAS decidiera aceptar dicha
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oferta competidora debera notificarlo a Grupo Dragados, AUREA podria desistir
de su OPA.

Se hace constar que, tal y como se indica en € apartado 1.7 del Capitulo I, alafechade
este Folleto AUREA no ha adoptado acuerdo alguno ni genérico ni especifico en
relacién con un posible desistimiento de la presente Oferta, En consecuencia AUREA
podria desistir de la Oferta en cualquiera de los supuestos previstos legalmente con
independencia de que los accionistas de Iberpistas suscriptores de los acuerdos con
Grupo Dragados acepten o no la presente oferta.

(iii) El compromiso de Dragados de promover lafusion entre AUREA e IBERPISTAS,
votando en la Junta General de la primera a favor de los acuerdos necesarios para
que dicha fusién pueda llevarse a cabo, una vez concluida la OPA de AUREA, y
en funcion del resultado de la misma y siempre que en ella AUREA hubiese
adquirido la mayoria del capital socia de IBERPISTAS. El acuerdo contempla
asimismo e compromiso de los accionistas de IBERPISTAS de apoyar la
mencionada fusion, votando en la Junta General con las acciones de AUREA que
hubieran recibido en la presente Oferta a favor de los acuerdos precisos para
realizar lafusién. Las caracteristicas de esta fusion serian las que se mencionan en
los apartados 1V.1.3 anterior. En caso de redlizarse la fusion, las sociedad se
denominaria IBERAUREA, S.A. y su administracion estaria encomendada a un
Consgjo de Administracion formado por 20 miembros, 6 de los cuales serian
propuestos por 1os accionistas de | berpistas.

1V.3.2. Acuerdo de Dragados con accionistas de IBERPISTAS titulares en su
conjunto del 23'4% de su capital social

Los accionistas de IBERPISTAS firmantes de este acuerdo son D. Javier Amat Badrinas
en representacion de BCN Godia, S.L., de todos sus socios y de otros accionistas de
Iberpistas vinculados a BCN Godia, propietarios todos ellos en su conjunto del 12%, y
D. Fernando Palomo en representacion de las sociedades G3T, S.L. y Comunicacionesy
servicios Godia, S.L., de todos los socios de ambas sociedades, asi como de otros
accionistas de Iberpistas vinculados a G3T y Comunicaciones Godia, propietarios todos
ellos en su conjunto del 11,4% del capital social de la Sociedad Afectada.

La participacion de dichos accionistas podra ser aportada a un Sociedad limitada de
carécter patrimonia asumiendo ésta idénticos derechos y obligaciones.

L as principales clausul as de este acuerdo establecen |o siguiente:

(i) El compromiso de Dragados de votar en la Junta General de Accionistas de
AUREA que apruebe la fusion (en € caso de que esta operacion se promueva) a favor
de la ampliacién del Consgjo de Administracién de la Sociedad a 20 miembros y de la
designacion de dos consgjeros propuestos por Grupo Godia, asi como de realizar sus
mejores esfuerzos para que los consgeros de AUREA designados a propuesta de
Dragados voten a favor de la eleccion de uno de los consgjeros designados a propuesta
de Grupo Godia como Vicepresidente del Consejo de Administracion de IBERAUREA.
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(i) El compromiso de Dragados de aportar, en caso de que asi |0 exijan |as sociedades
integradas en Grupo Godia o la Sociedad patrimonial, el nimero de acciones de
AUREA necesario para que la participacion de dichas sociedades en |beraureatras
la proyectada fusion con IBERPISTAS, alcance el 10% de su capital social. El
compromiso de aportacion de Dragados estd condicionado a que su futura
participacion en |beraurea sea siempre igual o superior al 25% de su capital social,
existiendo un plazo méximo de 6 meses desde |a fecha de canje de la Oferta en el
gue Grupo Dragados debera efectuar la aportacion y esté limitado a numero de
acciones de AUREA que corresponda como méximo al 2'5% del capital socia
futuro de lberdurea tras la fusion. A efectos de la aportacion, las acciones de
AUREA se valoraran al precio medio ponderado de cotizacion de dichas acciones
durante las sesenta sesiones anteriores a la fecha de liquidacion de la presente
Oferta.

El compromiso indicado sblo estard vigente desde la fecha en que se redlice €
canje de acciones en gque consiste la OPA de Aureay hasta la fecha de inscripcion
delafusion entre Aurea e |berpistas en €l Registro Mercantil de Valencia

El acuerdo prevé asimismo, que, antes de que se redlice el canje de acciones en que
consiste la OPA de AUREA, Dragados y los socios de las sociedades de Grupo Godia
que vayan a ser objeto de la aportacion referida celebrardn un pacto que regule sus
relaciones como socios de la citada sociedad del Grupo Godia.

A lafechadel presente folleto, hasta donde AUREA &l canza a saber, no se ha producido
acuerdo alguno en este sentido.

(iii) Los siguientes derechos de adquisicion preferente reciprocos:

- Dragados reconoce un derecho de adquisicion preferente a favor de Grupo
Godia de las participaciones de que Dragados pueda ser titular en las
sociedades integrantes de dicho Grupo; o en la Sociedad patrimonial y

- Grupo Godia reconoce un derecho de adquisicion preferente a favor de
Dragados de las acciones de | beraurea de que Grupo Godia sea propietaria, ya
sea directamente o0 a través de la participacion en la sociedad patrimonial, de
las participaciones que posean en la sociedad patrimonial y en las sociedades
del Grupo Godia.

(iv) El acuerdo tendra una duracion de diez afios, automaticamente prorrogables por
periodos de igua duracién savo que las partes decidieran expresamente no
prorrogarlo. No obstante, en caso de que no se produjera €l canje de acciones
resultante de la OPA de AUREA o0 gue no se acanzara entre Dragados y Grupo
Godia @ pacto de socios referido en el Ultimo parrafo del apartado (ii) anterior, €
acuerdo queda sin efecto, ni valor alguno. También quedara sin efecto si alguna de
las partes degjara de ser accionista de Iberaurea directa o indirectamente siempre
gue en la venta de acciones se hubiera respetado € derecho de adquisicion
preferente indicado en iii).
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1V.3.3. Acuerdo de Dragados con accionistas de IBERPISTAS titulares en su
conjunto del 17'82% de su capital social

Los accionistas de IBERPISTAS firmantes de este acuerdo, en propio nombre y
en representacion de otros accionistas, son los siguientes. (i) D. José Antonio
Lopez Casas, en su propio nombre y en representacion de otros accionistas
titulares en su conjunto del 5,1% (ii) D. José Antonio Blasco Villalonga en su
propio nombre y en representacion de otros accionistas propietarios en su
conjunto del 6,7% y (iii) D. Jose Manuel Navarro Aja, en calidad de
representante de accionistas propietarios todos ellos en su conjunto del 6%.

La participacion de dichos accionistas podra ser aportada a una Sociedad limitada
de caracter patrimonia asumiendo ésta idénticos derechos y obligaciones.

L as principales clausulas de este acuerdo establecen lo siguiente:

(i) El compromiso de Dragados de votar en la Junta Genera de Accionistas de
AUREA que apruebe la fusiéon (en el supuesto de que esta operacion se promueva) a
favor de la ampliacion del Consgjo de Administracion de la Sociedad a 20 miembros 'y
de la designacion de dos consejeros propuestos por los accionistas de IBERPISTAS que
son parte de este acuerdo, asi como de promover la designacion de una persona
propuesta por dichos accionistas como Vicepresidente del Consgjo de Administracion
de Castellana de Autopistas, S.A.

(i) Losaccionistas de Iberpistas otorgan un derecho de adquisicion preferente afavor
de Dragados de las acciones de Iberaurea de que los accionistas de IBERPISTAS que
son parte de este acuerdo sean propietarios, ya sea directa o indirectamente, a través de
la Sociedad patrimonial, una vez completada la fusion. En virtud de este derecho,
Dragados podra adquirir las acciones de Iberaurea o de la Sociedad patrimonial, que los
mencionados accionistas pretendan transmitir, al precio medio ponderado de cotizacion
bursétil de dichas acciones en los 30 dias anteriores a la fecha de gercicio del derecho,
s latransmision fuera a ser realizada en Bolsa, o bien al precio ofrecido por €l potencial
tercero adquirente, si la transmision se proyectara efectuar a una persona determinada.
Dragados debera gjercitar este derecho por la totalidad de las acciones ofrecidas, salvo
que la adquisicion implique para Dragados la superacion de alguno de los umbrales de
participacion gque obligan a la formulacion de una OPA, en cuyo caso Dragados podra
optar por gercitar el derecho solo sobre e méximo de acciones ofrecidas que le permita
no superar dicho umbral.

(iii) El acuerdo tendrd una duracion de diez afios, savo que las partes decidan
prorrogarlo. No obstante, en caso de que no se llevara a cabo la fusion entre
AUREA e |BERPISTAS, € acuerdo quedaria sin efecto ni valor alguno.

V.4 DERECHO DE LA COMPETENCIA.

AUREA considera que la presente Oferta no reviste dimension comunitaria, y en
consecuencia no queda afectada por € Reglamento (CE) nimero 4064/1989 del
Consgjo de las Comunidades Europeas, por o que no se ha procedido a notificar la
operacion alas autoridades comunitarias competentes en la materia.
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No obstante, la presente Oferta constituye una concentracion econémica de dimension
nacional gque entra en el ambito de aplicacién del articulo 14 de la Ley 16/1989, de 17
de julio, de Defensa de la Competencia, y su realizacion esta por tanto sujeta a previa
notificacion a Servicio de Defensa de la Competencia, de conformidad con |o dispuesto
en el articulo 15 del mencionado cuerpo legal .

Como consecuencia de lo sefialado, con fecha 26 de marzo de 2002 AUREA presento al
Servicio de Defensa de la Competencia la preceptiva notificacion relativa a la
realizacion de la presente Oferta, copia de la cua se adjunta como Anexo 13. Con fecha
16 de abril de 2002, AUREA recibi6é un escrito de la Secretaria General de Politica
Econdmicay Defensa de la Competencia - Subdireccion General de Concentraciones -
(copia del cual se incluye también en el Anexo 13) por el cua se notifica ala Sociedad
lo siguiente:

“En relacion con la notificacion presentada segun |o establecido en e articulo 15.1 de
la Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la Competencia, referente a la operacion
de concentracion consistente en la adquisicion mediante OPA por parte de AUREA
CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS, SA. (AUREA) del control de IBERICA
DE AUTOPISTAS, SA., CONCESIONARIA DEL ESTADO (IBERPISTAS) (Expte.:N-
232); por la presente le comunico que e Excmo. . Vicepresidente Segundo del
Gobierno para Asuntos Economicos y Ministro de Economia, ha decidido no remitir €l
expediente de referencia al Tribunal de Defensa de la Competencia, por lo cual, de
acuerdo con € apartado 2 del articulo 15 bis de la mencionada Ley 16/1989, se
entendera que la Administracion no se opone a la operacién notificada.”

IV.5. AUTORIZACIONESADMINISTRATIVAS

La adquisicion por AUREA de acciones de IBERPISTAS como consecuencia de la
presente Oferta no esta sujeta a ningun tipo de autorizacion administrativa previa. La
legislacion especial de autopistas no contiene, en lo relativo alatransmision de acciones
de una sociedad concesionaria, otra prevision que la establecida en el apartado (c) de la
cldusula 19 del Pliego de Clausulas Generales para la Construccién, Conservacion y
Explotacion de Autopistas en Régimen de Concesion, aprobado por Decreto 215/73, de
25 de enero, a cuyo tenor “los érganos rectores de la Sociedad deberan comunicar a la
Delegacion del Gobierno la titularidad inicial de las accionesy las alteraciones que en
ella se experimenten”. La Circular 1/1990, de 7 de junio, de la Delegacion del Gobierno
en las Sociedades Concesionarias de Autopistas de Pegje, sobre las obligaciones de
remision de informacion de las concesionarias, confirma este extremo a sefiadar:
“Relacion de accionistas de la sociedad: debera remitirse trimestralmente, con
indicacion de su participacion. Cuando € numero de pequefios accionistas asi o
aconsgje, podra sustituirse su pormenorizacion por una agrupacion segun tramos
porcentuales.”

En consecuencia, la transmision de acciones de IBERPISTAS que resulte de esta Oferta
sblo estara sujeta a una obligacion de comunicacién a posteriori, gue incumbe ademas a
los 6rganos rectores de IBERPISTAS.

La eventual fusion posterior entre AUREA e IBERPISTAS, en la medida en que esta
Ultima sociedad continuara siendo una concesionaria del Estado, estaria sujeta a la
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previa autorizacion del Gobierno, de conformidad con lo dispuesto en la clausula 20 del
mencionado Pliego de Clausulas Generales para la Construccién, Conservacion y
Explotacion de Autopistas en Régimen de Concesion. Dicha autorizacion no seria
preceptiva si, en e momento de acordarse la fusion, se hubiera gjecutado ya el acuerdo
de filializacién de la Autopista A-6 adoptado por la Junta Genera Ordinaria de

Accionistas de IBERPISTAS € dia 7 de mayo de 2002 (con lo que IBERPISTAS habria
dejado de ser una sociedad concesionaria).
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CAPITULOV

CARACTERISTICASDE LOSVALORES OFRECIDOS POR AUREA COMO
CONTRAPRESTACION EN LA OFERTA PUBLICA

Todas las informaciones previstas en la Orden Ministeria de 12 de julio de 1993,
relativas alos valores que se ofrecen en contraprestacion que no figuran en este capitulo
V, estén contenidas en los anteriores capitulos del presente Folleto.

V.1 ACUERDOS DE EMISION

Como Anexo 5 a presente Folleto se contiene una certificacion de los acuerdos
adoptados por e Consgjo de Administracion de la Sociedad Oferente el 22 de marzo de
2002, que incluye € acuerdo de formular la presente Oferta 'y el de convocar Junta
General Extraordinaria de Accionistas de AUREA en los términos previstos en el R.D.
1197/1991, de 26 dejulio, ala que se propondra el acuerdo de aumentar el capital socia
mediante la emisiéon de acciones privilegiadas con el fin de atender la contraprestacion
de la presente Oferta. Dicha certificacion incluye asimismo el acuerdo de aprobar €l
informe formulado por los administradores de AUREA con arreglo a los articulos
144.1, 155.1 y 159.1.b) de la Ley de Sociedades Anonimas, cuyo texto integro se
adjunta como Anexo 6 a presente Folleto. Por dltimo, en cumplimiento del articulo
10.4 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, se incluye la propuesta a la Junta
General de Accionistas de AUREA de acuerdo de solicitud la admisién a negociacion
en Bolsa de |as acciones emitidas.

V.1.1. I nformacién sobre los requisitos y acuer dos previos para la admision a
negociacion en Bolsa

AUREA declara conocer y se compromete a cumplir los requisitos para la admision,
permanenciay exclusion de la cotizacion bursétil. Las acciones que componen e capital
social de AUREA se encuentran admitidas a negociacion bursétil y cumplen los
requisitos para su permanencia.

Tras la publicacion del resultado de la presente Oferta, AUREA solicitardla admision a
cotizacion de las nuevas acciones privilegiadas emitidas como contraprestacion en la
Oferta en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Vaenciay Bilbao y su inclusion
en € Sistema de Interconexion Bursétil Espafiol (Mercado Continuo), en los términos
que se describen en el apartado 111.2.3 de este Folleto.

V.2 AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA

La emision de valores derivada de la presente Oferta no requiere autorizacion
administrativa previa, estando Unicamente sujeta a régimen general de verificacion por
laCNMV, sin perjuicio de la autorizacion de la CNMV a que esta sujeta la realizacion
de la Oferta de conformidad con o dispuesto en el RD 1197/1991 de 26 dejulio.
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V.3. EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOSVALORESOA LA
SOCIEDAD OFERENTE.

No se ha realizado ninguna evaluacion del riesgo inherente a las acciones a emitir o ala
Sociedad Oferente por parte de entidad calificadora alguna.

V.4 VARIACIONES SOBRE EL REGIMEN LEGAL TiPICO DE LOS
VALORESEMITIDOS.

Las acciones que AUREA emita para atender ala contraprestacion de la presente Oferta
no presentan variaciones sobre € régimen legal tipico previsto en las disposiciones
legal es aplicables en materia de acciones de sociedades anénimas, excepto por lo que se
refiere al derecho al dividendo especial que se describe en €l apartado V.9.1 siguiente.

V.5. CARACTERISTICASDE LOSVALORES.

V.5.1. Naturalezay denominacion de los valor es.

Los valores alos que se refiere la presente emision son hasta un maximo de 33.991.472
acciones privilegiadas de AUREA, pertenecientes a una nueva Clase B, de cinco euros
con cuarenta y cuatro céntimos (5,44 euros) de valor nominal cada una de €llas, que
gozaran de los mismos derechos politicos y econdémicos que las acciones ordinarias de
AUREA actualmente en circulacién a partir de la fecha de su emision (con excepcién el
derecho a participar en los dividendos que se acuerden con cargo a gercicio cerrado a
31 de diciembre de 2001 y en la reduccion de capital con devolucion de aportaciones
gjecutada por € Consgjo de Administracion e 20 de marzo de 2002), y ademas del
derecho al dividendo especial que se describe en el apartado V.9.1 siguiente.

De acuerdo con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, |a creacion de acciones
privilegiadas debe observar las modalidades prescritas parala modificacion de estatutos.
En este sentido, el Consegjo de Administracion de AUREA celebrado el 22 de marzo de
2002 acordd someter a la aprobacion de la Junta General de Accionistas a celebrar en
los términos previstos en e RD 1197/1991 la modificacion del articulo 5 de los
estatutos sociales. Dicha modificacién contempla las consecuencias del pago total o
parcia del dividendo preferente, si este tiene o no caracter cumulativo en relaciéon alos
dividendos no satisfechos, asi como los derechos de estas acciones privilegiadas en
relacion alos dividendos que puedan corresponder alas acciones ordinarias.

V.5.2. Repr esentacion de los valor es.

Las acciones de AUREA estan representadas por medio de anotaciones en cuentay se
hallan inscritas en los correspondientes registros contables a cargo del Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA. (el “SCLV”), entidad domiciliada en
Madrid, calle Orense, 34, y de sus Entidades Adheridas. Las nuevas acciones
privilegiadas de AUREA estaran igua mente representadas por medio de anotaciones en
cuenta, cuyo registro contable serd asimismo llevado por e SCLV y sus Entidades
Adheridas.
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‘ V.5.3. Importe global dela emision.

Al tiempo del presente Folleto no es posible determinar con exactitud el importe global
definitivo de la emisién de nuevas acciones de AUREA, por cuanto éste dependera del
numero de acciones de IBERPISTAS propiedad de los accionistas que acepten la Oferta
optando por la contraprestacion de acciones privilegiadas, asi como de la prima de
emision finalmente fijada por el Consejo de Administracion de AUREA. De este modo,
en e supuesto en que la Oferta fuera integramente aceptada por la totalidad de los
titulares de acciones de IBERPISTAS y que ninguno de ellos optase por la
contraprestacion en metdlico, AUREA tendria que emitir un total de 33.991.472
acciones privilegiadas, o que supone que e importe nominal globa de la emision seria

| de 184.913.607'68 euros. En cuanto a la prima de emision, ésta ascenderia a
353.511.308'8 euros, en caso de que las acciones se emitieran a un precio de 15’83
euros, precio minimo fijado, y a 700.224.323'2 euros, en caso de que se emitieran a
26’ 04 euros, precio maximo fijado.

| V.5.4. Numero de acciones emitidas, proporcion _sobre el capital social,
importe nominal y efectivo de cada una deé€llas.

Como se ha sefidlado anteriormente, si la Oferta fuera aceptada por la totalidad de las
acciones a las que va dirigida y todas ellas optaran por la contraprestacion en acciones,
AUREA emitiria un total de 33.991.472 acciones privilegiadas, 10 que representa un
47,56% de su capital social con anterioridad alaemisiéon y un 32,23% con posterioridad
alamisma

L as nuevas acciones se emitirdn con una prima de emision que se fijara por € Consgo
de Administracion en el momento de gecucion del aumento de capital, atendiendo la
valoracion del experto independiente designado por el Registro Mercantil sobre las
acciones de IBERPISTAS.

En todo caso, € valor nominal méas la prima de emision de las nuevas acciones sera
superior a valor neto patrimonial de las acciones de AUREA segin € balance
individual y auditado de la sociedad a 31 de diciembre de 2001 es decir, superior a
15’83 euros. El precio de emision no excedera en ningn caso de lasumade (i) el precio
medio ponderado de cotizacion de las acciones de AUREA en € trimestre anterior a la
reunion del Consegjo de Administracion que acord6 formular |a presente Oferta (esto es,
22'17 euros), y (ii) € valor actual del dividendo preferente que incorporan las acciones
privilegiadas (que se cifra en 3'87 euros). Por tanto, € precio de emision serd, como
maximo, de 26’ 04 euros por accion.

En la determinacién del tipo de emisidn de las acciones, € Consejo de Administracion
debera intentar maximizar el importe de |os fondos propios gue puedan generarse araiz
del aumento de capital, procurando a tiempo reducir € fondo de comercio gue pueda
ponerse de manifiesto.

A continuacion se detalla el efecto maximo que el precio de emision tendra sobre el
PER (Price Earning Ratio) y € ROE (Return On Equity) de AUREA, en base
consolidada:
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Efecto maximo del precio de emision sobreel PER y el ROE")

Proforma 2001

A 31 dediciembrede 2.001 trasla Oferta

PER 13,29 16,09

ROE 11,03% 9,47% 7,83%

La cotizacion utilizada para €l cdlculo de la capitalizacion de AUREA, es la de 22,91 euros por
accion ordinaria, (cotizacion de cierre del 28 de diciembre de 2001, Ultima sesion hébil de
contratacion bursétil en el gercicio 2001), y 26,04 euros por accion privilegiada.

Para los célculos de los ROE proforma se ha efectuado una dobl e alternativa considerando tanto el
precio méximo de emisién de las nuevas acciones (26'04 euros), como €l precio minimo de
emisién de dichas acciones (15,83 euros).,

Losratios PER y ROE se han calculado tomando como base €l beneficio atribuido consolidado de
AUREA en € gercicio 2001, que ascendio a 123.224.000 euros, €l beneficio neto consolidado
2001 de IBERPISTAS que ascendié a 33.520.000 euros, y se ha asumido la aceptacion total de la
Ofertay la opcion de todos sus destinatarios por la contraprestacion en acciones.

V .5.5. Comisiones y gastos de todo tipo para € suscriptor aceptante de la
Oferta.

La emision de las nuevas acciones se hace libre de gastos para los suscriptores, quienes
no vendran obligados a realizar gasto alguno por dicho concepto, excepto, en su caso,
por los gastos de aceptacion de la Oferta Plblica (respecto a los cuales se estara a lo
previsto en el apartado 111.3 anterior), y dgando a salvo lo sefidlado en el apartado
siguiente.

V.6. COMISIONES POR _INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO DE
SALDOSPOR EL REGISTRO CONTABLE DE LASACCIONES.

Las Entidades Adheridas a SCLV depositarias de las acciones de AUREA que se
asignen a los aceptantes de la presente Oferta podran establecer, de acuerdo con la
legislacion vigente, las comisiones y gastos repercutibles que libremente determinen en
concepto de administracion de valores o mantenimiento de los mismos en |os registros
contables, dentro de los limites maximos de tarifas publicadas por cada una de ellas.
Tales gastos correrdn a cargo de los suscriptores de las acciones.

L os gastos correspondientes a la primera inscripcion de las nuevas acciones de AUREA
a favor de los accionistas de IBERPISTAS aceptantes de la Oferta en e registro
contable central del SCLV serén por cuenta de AUREA.

V.7. INEXISTENCIA DE RESTRICCIONES A LA LIBRE
TRANSMISIBILIDAD DE LOSVALORES.

No existen restricciones estatutarias ni de otra indole respecto de la libre
transmisibilidad de las nuevas acciones privilegiadas de AUREA ofrecidas como
contraprestacion en la presente Oferta, por lo que las mismas serdn libremente
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transmisibles con arreglo a lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas, la Ley del
Mercado de Valores y demés normativa vigente.

V.8. NEGOCIACION OFICIAL EN LASBOL SASDE VALORES.

El Consegjo de Administracion de AUREA celebrado el 22 de marzo de 2002 aprobé la
siguiente propuesta de acuerdo a someter a la decision de la Junta Generd
Extraordinaria de Accionistas:

“Se acuerda solicitar la admision a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia y la inclusién en el Sstema de Interconexion Bursatil
Espafiol (Mercado Continuo) de las acciones privilegiadas de nueva emision de
AUREA gue se entreguen a los accionistas de IBERPISTAS como contraprestacion en
la Oferta.

A los efectos de lo dispuesto en € articulo en articulo 27.b) del Reglamento de las
Bolsas de Comercio aprobado por e Decreto 1506/1967, de 30 de junio, se declara
expresamente el sometimiento de la Sociedad a las normas gque existan o puedan
dictarse en un futuro en materia de Bolsas y, especialmente, sobre contratacion,
permanencia y exclusion de la cotizacion oficial, y se hace constar expresamente que,
en caso de que se solicitase posteriormente la exclusion de la cotizacion de las acciones
de AUREA, ésta se adoptara con las mismas formalidades a que se refiere dicho
articulo, y en tal supuesto, se garantizara el interés de los accionistas que se opongan o
no voten e acuerdo, cumpliendo los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades
Andnimas y disposiciones concordantes, todo ello de acuerdo con lo dispuesto en €
citado Reglamento de Bolsas de Comercio, la Ley del Mercado de Valores y
disposiciones que la desarrollen.”

AUREA realizara sus mejores esfuerzos y empleard su maxima diligencia para que las
nuevas acciones emitidas como contraprestacion de la Oferta sean admitidas a
negociacion en € plazo mas breve posible desde la fecha de publicaciéon del resultado
de la Oferta. En tal sentido, y tal y como se establece en el apartado 111.2.3 del presente
Folleto, es intencion de AUREA que, salvo circunstancias que no se pueden prever en
este momento, |as nuevas acciones privilegiadas de AUREA sean admitidas a cotizacion
en e plazo méximo de 6 dias habiles desde su inscripcion en e registro contable central
a cargo del SCLV. En cualquier caso, AUREA se compromete a que las nuevas
acciones privilegiadas sean admitidas a negociacion en un plazo no superior a tres
meses desde |a fecha de publicacion del resultado de la presente Oferta.

En e caso en que se produjeran retrasos en la admision, AUREA se obliga a dar
publicidad de los motivos del retraso en los Boletines de Cotizacion de las Bolsas de
Vaores asi como anatificar dicha circunstanciaala CNMV, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad en que pudiera incurrir AUREA cuando dichos retrasos se deriven de
una causaimputable alamisma.

AUREA conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admision,
permanencia y exclusion de las acciones en los mercados secundarios, segun la
legislacion vigente y 10s requerimientos de sus organismos rectores.
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V.9. DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS TENEDORES DE LOS
VALORESQUE SE EMITEN

Las nuevas acciones privilegiadas que emita AUREA para atender la contraprestacion
de la presente Oferta atribuiran a sus titulares los derechos politicos y econémicos
recogidos en la Ley de Sociedades Andnimas y en los Estatutos Sociales de AUREA
para dichas acciones, segun se detalla a continuacion.

V.9.1. Derecho a participar en € reparto de las ganancias sociales y en €
patrimonio resultante dela liguidacion.

Las nuevas acciones privilegiadas de AUREA gozan del derecho a participar en el
reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacién en las
mismas condiciones que las acciones ordinarias de AUREA actualmente en circulacion,
pero incorporan, ademas, € derecho a un dividendo especial conforme a los términos y
condiciones que se describen a continuacion:

(i) Dividendo unico.- El dividendo preferente se abonard de una sola vez a los
titulares de las acciones privilegiadas. El dividendo preferente es independiente
del dividendo ordinario, que también correspondera a dichas acciones
privilegiadas.

(i) Fecha de devengo del dividendo.- El dividendo preferente se devengara
transcurridos cinco afios y tres meses a partir de la fecha de publicacion del
resultado de la Oferta en los Boletines de Cotizacién de las Bolsas de Vaores (la
"Fecha de Devengo"). Una vez devengado el dividendo preferente y entretanto no
se haya satisfecho, AUREA no podra repartir dividendos ordinarios.

En caso de que la sociedad entrara en liquidacién una vez devengado el dividendo
preferente, los titulares de las acciones privilegiadas que sean acreedores del
mismo de conformidad con lo previsto en los apartados siguientes tendran
derecho a su cobro con carécter previo a la division del haber social entre los
socios, como |os restantes acreedores de la Sociedad.

(iii) Importe méximo del dividendo.- El importe maximo del dividendo preferente
correspondiente a cada accién privilegiada vendra determinado por la diferencia
existente entre 28,82 euros y e valor medio ponderado de cotizacion de las
acciones ordinarias de Aurea en e trimestre natural anterior a la Fecha de
Devengo®. No obstante, si dicho valor medio fuese inferior a 22,17 euros, se
tomara esta cifra como sustraendo de la operacién aritmética de resta. En
consecuencia, € importe maximo del dividendo preferente por accion en ningun

1 A estos efectos, se entiende por precio medio ponderado en un determinado periodo la media
de los precios de cierre de la accién en ese periodo, ponderada en funcion del volumen total de
contratacion registrado en cada uno de los dias del mismo. Mateméticamente, el cllculo se
efectla sumando los productos de multiplicar €l precio de cierre por € volumen total de
contratacion de cada dia, y dividiendo la suma resultante por |la suma de los volumenes de
contratacion de todos los dias del periodo. Por trimestre natural se entiende los tres meses
naturales anteriores alafechade referencia
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(iv)

v)

(vi)

caso podra ser superior a 6,65 euros. Si el valor medio ponderado de cotizacion de
las acciones ordinarias de AUREA en € trimestre anterior a la Fecha de Devengo
fuera igual o superior a 28,82 euros por accion, no se abonara dividendo
preferente alguno.

Reduccion del importe méximo en funcion del tiempo de tenencia- Los
accionistas que en la Fecha de Devengo hayan poseido |as acciones privilegiadas
por un periodo de tiempo de cinco afios o mas tendran derecho a la percepcion del
importe maximo del dividendo preferente. La cantidad a percibir por € resto de
titulares de acciones privilegiadas se calculard reduciendo e importe méximo
fijado en el apartado anterior alamitad por cada afio menos que hayan poseido las
acciones. En particular, e importe del dividendo a percibir por cada titular de
acciones privilegiadas se calculara conforme a la siguiente escala:

(1) 5 6 més afios de tenencia 100% del dividendo méaximo
(i) 4 6 mas afnos de tenencia 50% del dividendo maximo
(i) 3 6 més afios de tenencia 25% del dividendo méaximo
(iv) 26 mésafios detenencia 12,5% del dividendo maximo
(v) menos de 2 afios de tenencia 0% del dividendo méximo

El tiempo de tenencia se determinard, en funcion de la informacion que resulte de
los registros de las Entidades adheridas a partir de las referencias de registro
asignadas por € Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores (o entidad
gue le sustituya en el futuro). Asimismo, podra tener en cuenta su propio registro
de accionistas, formado con las informaciones remitidas por las entidades antes
mencionadas.

Momento del pago del dividendo.- El dividendo preferente ser4 abonado a los
titulares de acciones privilegiadas que tengan derecho al mismo, en los términos
gue corresponden de conformidad con lo previsto en el apartado anterior, dentro
del plazo de tres meses contados a partir de la Fecha de Devengo. A tal efecto,
AUREA esta obligada a acordar oportunamente el reparto de los beneficios o
reservas que, en su caso, resulten precisos para atender el pago.

En la hipotesis de que AUREA no dispusiera de beneficios o reservas disponibles
suficientes, el pago se diferird total o parcialmente al eercicio 0 gercicios
inmediatamente posteriores en que ello fuera posible.

Clausula antidilucion.- El importe del dividendo preferente sera convenientemente
regjustado en el caso de que AUREA realice cualquier operacion societaria que
altere las bases de célculo del dividendo, como por gemplo una reduccion del
valor nominal de las acciones (split) 0 un aumento de capital con cargo areservas.
Si se diera alguno de los supuestos que alteren la base de céalculo, € Agente de
Célculo determinard el correspondiente regjuste del importe del dividendo
preferente, procediéndose a su puesta de manifiesto a mercado de forma
inmediata.
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En e supuesto de que AUREA acuerde realizar un split o contrasplit que afecte
por igual tanto a las acciones privilegiadas como a las ordinarias, € célculo del
dividendo se gjustara de conformidad con la siguiente formula:

P2=P1x N1
N2

en donde:

P2: nuevo precio maximo garantizado de la accion tras la operacion
societaria

P1: precio maximo inicia por accion de 28,82 euros

N1: nimero de acciones ordinarias en circulacion con anterioridad a gjuste

N2: nimero de acciones ordinarias en circulacion con posterioridad al gjuste

Unavez calculado el nuevo precio maximo garantizado, debera gjustarse también
el limite maximo del dividendo, paralo que se aplicarala siguiente formula:

L2=L1xN1
N2

en donde:

L2: nuevo limite méximo garantizado del dividendo prefente por accién tras
la operacion societaria

L1: limitemaximo inicial del dividendo preferente por accién de 6,65 euros

N1: nimero de acciones ordinarias en circulacion con anterioridad a gjuste

N2: nimero de acciones ordinarias en circulacion con posterioridad al gjuste

Finalmente, &l célculo del valor del dividendo preferente es como sigue:
D = P2—-PM, con € limite calculado anteriormente
siendo:
D: montante del dividendo preferente
P2: nuevo precio maximo garantizado
PM: precio medio ponderado de cotizacion de las acciones ordinarias de

AUREA en € trimestre natural anterior ala Fecha de Devengo del dividendo
(segun aparece descrito en el apartado V.9.1.(iii).

En e supuesto de que AUREA acuerde aumentar € nUumero de acciones
ordinarias del capital social con cargo a reservas, € céculo del dividendo se
gjustara de conformidad con la siguiente formula:

D =P1-PM x N2 con € limite de 6,65 euros
N1

siendo:
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(vii)

D: montante del dividendo preferente

P1: precio maximo inicia por accion de 28,82 euros

PM: precio medio ponderado de cotizacion de las acciones ordinarias de
AUREA en € trimestre natural anterior ala Fecha de Devengo del dividendo
(segun aparece descrito en el apartado V.9.1.(iii)
N1: nimero de acciones ordinarias en circulacion con anterioridad a gjuste

N2: nimero de acciones ordinarias en circulacion con posterioridad al gjuste

En caso de que se produjera cualquier operacion societaria durante el trimestre
natural anterior a la fecha de devengo del dividendo preferente, el Agente de
Calculo gjustara, en su caso, € precio medio ponderado de cotizaciéon en ese
periodo en funcion del nimero de dias en e que las acciones hubieran cotizado
antes y después de la gecucion de la operacién societaria correspondiente.

Cualquier otra circunstancia que a efectos del Agente de Célculo tenga efectos de
dilucion o concentracion distintos de los contemplados anteriormente, se resolvera
del modo que mas se gjuste a los principios que rigen l0s supuestos anteriormente
sefialados.

Toda operacion societaria que motive un cambio en las bases de célculo del
dividendo preferente debera ser comunicada por AUREA a Agente de Calculo en
plazo de dos dias hébiles desde la fecha de aprobacion del acuerdo
correspondiente.

En e caso de que se produjera aguna de las circunstancias que den lugar a
regjuste del dividendo preferente, el Agente de Caculo emitira en un plazo de
cuatro dias desde que se haya producido la operacion societaria que motive €
ciculo del agjuste, un certificado comprensivo de las alteraciones acaecidas,
incluyendo asi mismo el detalle de las variaciones a céculo del dividendo
preferente. Este certificado ira acompafiado de ejemplos explicativos de calculo
del dividendo preferente y asumiran como hipétesis un precio de referencia (PM)
de la accion ordinaria de AUREA calculado como la media del trimestre natural
anterior alafechade la operacion societaria. El certificado del Agente de Célculo
sera puesto, por parte de AUREA, a disposicion de los accionistas.

Agente de Calculo.-  El Agente de Calculo sera SANTANDER CENTRAL

HISPANO BOLSA, S\V., SAA., aquien corresponderé&

a) Cacular e importe del dividendo a percibir por cada titular de acciones
privilegiadas, con sujecion a los términos y condiciones descritos en el
presente apartado V.9.1.

b) Determinar las modificacionesy gustes a realizar en aquellos supuestos
en los que proceda, por aplicacion de la “Clausula antidiluciéon” del
punto (vi) precedente.

El Agente de Calculo actuard como un experto independiente y sus célculos y
determinaciones seran vinculantes tanto para AUREA como para los titulares de
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las acciones privilegiadas. No obstante, s en e caculo por é efectuado se
detectase algun error u omision, el Agente de Calculo lo subsanara en el plazo de
cinco dias habiles desde que dicho error u omision fuese conocido.

Si el Agente de Calculo renunciase a actuar, 0 por cuaquier causa no pudiese
llevar a cabo las funciones anteriormente determinadas, AUREA nombrard una
nueva entidad, que necesariamente habra de ser una entidad financiera, en un
plazo que en todo caso no serd superior a quince dias hébiles desde la fecha de
dicha renuncia o imposibilidad. En cualquier caso, la sustitucion del Agente de
Célculo, cualquiera que sea la causa, no sera efectiva sino hasta la designacion de
la nueva entidad y aceptacion por la misma, asi como que dicho extremo hubiere
sido objeto de comunicacion, como hecho relevante, a la Comision Nacional del
Mercado de Vaores.

(viii) Conversion en acciones ordinarias.- Las acciones privilegiadas se convertiran
automaticamente en acciones ordinarias una vez se haya satisfecho el dividendo
preferente. EI mismo efecto se producira si en la Fecha de Devengo se comprueba
gue €l dividendo tiene valor cero.

Los rendimientos que produzcan las nuevas acciones privilegiadas podrén ser hechos
efectivos en la forma gque para cada caso se anuncie, siendo €l plazo de la prescripcién
del derecho a su cobro el establecido en el Codigo de Comercio, es decir, cinco afios. El
beneficiario de dicha prescripcion es AUREA.

En caso de que se produjera la fusion entre AUREA e IBERPISTAS referida en el
apartado 1V.1.3 del Capitulo 1V, € dividendo preferente seria abonado por la sociedad
resultante de dicha fusion.

V.9.2. Derecho de suscripcion preferente en la emision de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles en acciones.

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, todas las acciones
de AUREA, tanto las ordinarias actualmente en circulacion como las nuevas acciones
privilegiadas, gozan del derecho de suscripcién preferente en los aumentos de capital
con emision de nuevas acciones, ordinarias o privilegiadas, asi como en la emision de
obligaciones convertibles en acciones. Iguamente gozan del derecho de asignacién
gratuita reconocido por la Ley de Sociedades Anonimas para € supuesto de
ampliaciones de capital con cargo areservas.

V.9.3. Derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales e impugnacion de
acuer dos sociales.

De acuerdo con lo previsto en el Articulo 14 de los Estatutos Sociales, podran concurrir
a las Juntas Generales los titulares de acciones, siempre que figuren inscritas a su
nombre en el Registro Contable correspondiente con cinco dias de antelacion a aquel en
que haya de celebrarse la Juntay se hallen provistos de |a tarjeta de asistencia que a tal
fin les seré facilitada. Cada 100 acciones darén derecho a un voto, pudiendo agruparse
los titulares de menor nimero de acciones para votar, designando a un accionista para
que les represente. No existen limitaciones a nimero méximo de votos que puede ser
emitido por un Unico accionista o por sociedades pertenecientes a un mismo grupo.
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Tampoco se requiere la posesion de un nimero minimo de acciones para asistir a la
Junta.

Segun lo establecido en el Articulo 13 de los Estatutos Sociales, el derecho de
impugnacion de los acuerdos sociales corresponde a cualquier accionista en los casos y
con losrequisitos previstosen laLey.

V.9.4. Derecho de informacion.

Todas las acciones de AUREA gozan del derecho de informacion recogido con caracter
general en € articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedades Andénimas y con caracter
particular en €l articulo 112 del mismo texto legal.

Gozan asimismo de aguellas especialidades que en materia de derecho de informacién
son recogidas en e articulado de la Ley de Sociedades Andnimas de forma
pormenorizada al tratar de la modificacion de estatutos, ampliacion y reduccion del
capital social, aprobacion de las cuentas anuales, emision de obligaciones convertibles,
0 no, en acciones, transformacion, fusién y escision, disolucion y liquidacion de la
sociedad y otros actos u operaciones societarias.

V.9.5. Prestaciones accesorias, privilegios, facultades y deberes que conlleva la
titularidad de las acciones.

L as acciones de AUREA, ya sean las ordinarias o |as nuevas acciones privilegiadas, no
llevan aparejada prestacion accesoria alguna. Los Estatutos de AUREA no contienen
ninguna prevision sobre privilegios, facultades ni deberes especiales dimanantes de la
titularidad de las acciones, salvo por 1o que se refiere a derecho al dividendo especial
correspondiente a las nuevas acciones privilegiadas que se ha expuesto en € apartado
V.9.1 anterior.

V.9.6. Fecha de entrada en vigor de los derechos v obligaciones derivados de
las acciones que se emiten.

Los derechos y obligaciones antes enunciados comenzaran a regir para los tenedores de
las nuevas acciones privilegiadas que AUREA emita como consecuencia de la Oferta
desde la misma fecha de su emision. No obstante, estas acciones solo participaran en los
resultados sociales obtenidos por AUREA a partir del 1 de enero de 2002, pero no
tendrén derecho a percibir los dividendos que AUREA acuerde distribuir, en su caso,
con cargo a los resultados obtenidos en e gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2001,
ni en lareduccién de capital con devolucion de aportaciones g ecutada por €l Consgjo de
Administracion el 20 de marzo de 2002.

Antes de la finalizacion del plazo de aceptacion de la presente Oferta AUREA no tiene
previsto repartir ningun dividendo a cuenta con cargo a los beneficios del gercicio
comenzado € 1 de enero de 2002. Una vez completada la Oferta, el Consgjo de
Administracion de AUREA decidira sobre el eventua reparto de dicho dividendo a
cuenta.
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V.10. COLOCACIONY ADJUDICACION DE LASNUEVASACCIONES

V.10.1. Entidades que intervienen en la suscripcion vy canje de las nuevas
acciones.

Santander Central Hispano Investment, S.A. interviene como Entidad Agente en la
suscripcién 'y canje de las nuevas acciones de AUREA que se emitan como
consecuencia de la presente Oferta, y Santander Central Hispano Bolsa, S.\V., SA.
como Agente de Picos para la adquisiciéon de los Picos (definidos en e Capitulo 11
anterior).

V.10.2. Entidad directoradelaemision y dela Oferta.

No existe entidad directora en laemision de las nuevas acciones ni en la Oferta

V.10.3. Entidad Aseguradora.

La emision de las nuevas acciones de AUREA para atender la contraprestacion de la
presente Oferta no se encuentra asegurada.

V.10.4. Estimacion de gastos de emision y admision v por centaje sobre € total
efectivo.

Los gastos de la Oferta los asumira AUREA y son los que se citan a continuacion,
calculados sobre la base del precio méximo de emisién de las acciones a emitir y
asumiendo la aceptacion por latotalidad de las acciones alas que se dirige la Ofertay la
opcion de todos sus destinatarios pro la contraprestacion en acciones. No obstante 1o
anterior, se hace constar €l caracter meramente indicativo de tales gastos, dada la
dificultad de precisar su importe definitivo ala fecha de elaboracién de este Folleto:

Concepto Importe (euros)
Notaria 221.998,30
Registro Mercantil 111.000
Tasas CNMV 61.303,23
Tasas admision a cotizacion 193.071,56
Canones de contratacin bursétil 31.601,00
Entidad Agente y Agente de Picosy Agente de 100.000,00
célculo

Otros 125.000,00
TOTAL 843.974,09
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Estos gastos representarian aproximadamente un 0,95% del importe efectivo maximo de
la emision (esto es, asumiendo que las nuevas acciones de AUREA se emiten a su
precio méximo de emision).

V.11. REGIMEN FISCAL.

Se facilita a continuacién un breve andlisis de las principales consecuencias fiscales
derivadas del canje de acciones de IBERPISTAS por acciones de AUREA o, en su caso,
de la transmision de acciones de IBERPISTAS con contraprestacion en metdlico, y de
las diversas operaciones que pueden realizarse con las nuevas acciones emitidas por
AUREA en & marco de la presente operacién (a los solos efectos de este apartado, las
“Nuevas Acciones’).

El mencionado andlisis es una descripcion general del régimen aplicable de acuerdo con
la legislacion espafiola en vigor (incluyendo su desarrollo reglamentario) a la fecha de
verificacion del presente Folleto, sin perjuicio de los regimenes tributarios forales de
Concierto y Convenio Econdémico en vigor, respectivamente, en los Territorios
Histéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra.

Debe tenerse en cuenta que € presente andlisis no explicita todas las posibles
consecuencias y contingencias fiscales de las mencionadas operaciones, ni e régimen
aplicable a todas las categorias de accionistas, algunos de los cuales (como por gjemplo
las entidades financieras, las Instituciones de Inversion Colectiva, las cooperativas, etc.)
estan sujetos a normas especiales.

Por tanto, es recomendable que los accionistas de IBERPISTAS interesados en aceptar
la Oferta y canjear sus acciones de IBERPISTAS por Nuevas Acciones de AUREA o,
en su caso, decidan transmitir sus acciones de IBERPISTAS a cambio de recibir una
compensacion en metdlico, consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les
podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particulares. Del mismo modo, |os inversores habran de tener en cuenta los cambios que
lalegislacion vigente o sus criterios de interpretacion pudieran sufrir en el futuro.

V.11.1. Régimen fiscal aplicable ala Oferta

A continuacion se andizan las distintas consecuencias fiscales aplicables a los
accionistas de IBERPISTAS, en funcion de que decidan acudir al procedimiento de
canje de sus acciones por las de la sociedad Oferente, 0 de que opten por transmitir sus
acciones con contraprestacion en dinero.

V.11.1.1. Régimen fiscal aplicable a la transmisién de acciones de la Sociedad Afectada
con contraprestacion en dinero

V.11.1.1.1. Imposicién indirecta en la transmisiéon de las acciones de la Sociedad Afectada

La transmision de las acciones de la Sociedad Afectada estara exenta del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto
sobre el Valor Afiadido, en los términos y con las excepciones previstas en € articulo
108 de laLey 24/1988 y concordantes de las leyes reguladoras de |os impuestos citados.
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V.11.1.1.2. Imposicidon directa derivada de la transmisién de las acciones de la Sociedad
Afectada

(i) Accionistasdela Sociedad Afectada residentesen territorio espafiol

El presente régimen fiscal se aplica alos accionistas de la Sociedad Afectada que tengan
la consideraciéon de residentes en Espafa a efectos fiscales en los términos que se
establece en el apartado V.11.3.1 posterior, asi como a aquellos otros que, aun no siendo
residentes, sean contribuyentes por € Impuesto sobre la Renta de no residentes (en
adelante, "IRNR™") y actlen a través de establecimiento permanente en Espafia, asi como
a aquellos inversores personas fisicas residentes en otros Estados miembros de la Unién
Europea (siempre que no lo sean de un territorio calificado como paraiso fiscal) e
igualmente contribuyentes por € IRNR, cuyos rendimientos obtenidos en territorio
espariol procedentes del trabajo y de actividades econdmicas alcancen, a menos, e 75%
de la totalidad de su renta en € gercicio y que opten por tributar en calidad de
contribuyentes por e Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (“|RPF").

Seguidamente analizamos &l régimen fiscal aplicable alas personas fisicas, de una parte,
y alos sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “1S’), de otra.

(@ Per sonas Fisicas
(a.l) Impuesto sobre la Renta de las Per sonas Fisicas

Las transmisiones de las acciones de la Sociedad Afectada, realizadas por los
contribuyentes por el IRPF, sean a titulo oneroso o, en los casos previstos en la Ley
40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras
Normas Tributarias (en adelante, “LIRPF"), a titulo lucrativo, asi como las restantes
alteraciones patrimoniales contempladas en el articulo 31 de la LIRPF, daréan lugar a
ganancias o pérdidas patrimoniales cuantificadas por la diferencia, negativa o positiva,
respectivamente, entre el valor de adquisicion de las acciones de la Sociedad Afectaday
su vaor de transmision, que vendrd determinado (i) por su valor de cotizacion en la
fecha en la que se produzca dicha transmision, o (ii) por € precio pactado cuando sea
superior adicho valor de cotizacion.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales asi computadas se integrardn en la base
imponible y se someterén a tributacion de acuerdo con el régimen genera previsto para
este tipo de rentas.

Entre las normas que componen dicho régimen general cabe destacar:

(i) Cuando € accionista posea valores homogéneos adquiridos en distintas fechas, se
entenderdn transmitidos los adquiridos en primer lugar a los efectos de lo
dispuesto en lasletras a), b) y c) del articulo 35.1 dela LIRPF.

(i) En los casos y con los requisitos establecidos en la LIRPF (articulos 31.5 y
concordantes), determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de acciones
admitidas a negociacién en alguno de los mercados secundarios oficiales de
valores espafioles no se computardn como pérdidas patrimoniales. En su caso, las
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(iii)

(iv)

v)

(a.2)

citadas pérdidas se integraran en la base imponible del IRPF del contribuyente a
medida que se transmitan las acciones que permanezcan en su patrimonio

Las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de
la transmisién de las acciones de la Sociedad Afectada adquiridas con un afio o
menos de antelacion a la fecha en que tenga lugar la alteracién en la composicién
del patrimonio, se integraran en la parte general de la base imponible, gravandose
al tipo marginal correspondiente.

Por e contrario, las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como
consecuencia de latransmisién de las acciones de la Sociedad Afectada adquiridas
con més de un afo de antelacion a la fecha en que tenga lugar la alteracion en la
composicion del patrimonio, se integrardn en la parte especia de la base
imponible, gravandose al tipo fijo del 18%.

Si las acciones de la Sociedad Afectada objeto de transmisién han sido adquiridas
con anterioridad a 31 de diciembre de 1994 debera tenerse en cuenta, ala hora de
determinar la ganancia patrimonia derivada de dicha transmisién, € nimero de
anos que dichas acciones hayan permanecido en € patrimonio del accionista hasta
el 31 de diciembre de 1996, con e fin de aplicar los coeficientes reductores
establecidos en la Disposicion Transitoria Octava de la Ley 18/1991, de 6 de
junio, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, y ala que se remite la
Disposicion Transitoria Novena de lavigente LIRPF.

Para la determinacion del coste de adquisicion de las acciones de la Sociedad
Afectada, a los efectos del calculo de la ganancia patrimonial derivada de su
transmision por los acciones de IBERPISTAS, debera tenerse en cuenta la
normativa al efecto aplicable contenida en la LIRPF, y en especial, la regulacion
relativa a la transmision de derechos de suscripcion preferente y a la adquisicion
de acciones total o parcialmente liberadas.

Sujetos pasivos del | mpuesto sobre Sociedades

El beneficio o la pérdida derivados de la transmision onerosa de las acciones de la
Sociedad Afectada, o de cuaquier otra ateracion patrimonial relativa a las
mismas, se integrard en la base imponible de los sujetos pasivos del IS, o
contribuyentes por el IRNR que actlen a través de establecimiento permanente en
Esparia, en la forma prevista en e articulo 10 y siguientes de la Ley 43/1995, de
27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “L1S”).

Asimismo, en los términos previstos en € articulo 28.5 de la LIS, la transmision
de acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar a transmitente
derecho a deduccion por doble imposicion, y, en su caso, por la parte de renta que
no se hubiera beneficiado de la deduccion, le permitira disfrutar de la deduccién
por reinversion de beneficios extraordinarios, de acuerdo con lo establecido en €l
articulo 36ter delacitadalLey.
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(i) Accionistasde la Sociedad Afectada no residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza €l tratamiento fiscal aplicable a los accionistas de la
Sociedad Afectada no residentes en territorio espafiol en los términos previstos en
el apartado V.11.3.2 posterior, excluyendo a aquellos que actien en territorio
espafiol mediante establecimiento permanente, asi como a aquellos inversores
personas fisicas residentes en otros Estados miembros de la Union Europea
(siempre que no lo sean de un territorio calificado como paraiso fiscal) e
igualmente contribuyentes por € IRnR, cuyos rendimientos obtenidos en territorio
espafiol procedentes del trabajo y de actividades econdmicas alcancen, a menos,
el 75% de la totalidad de su renta en e gercicio y que opten por tributar en
calidad de contribuyentes por € IRPF cuyo régimen fiscal ha quedado descrito
junto al de los accionistas de la Sociedad Afectada residentes.

De acuerdo con la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta
de no Residentes y Normas Tributarias (en adelante, “LIRNR”), las ganancias
patrimoniales obtenidas por personas fisicas 0 entidades no residentes por la
transmision de las acciones de la Sociedad Afectada, o cualquier otra ganancia de
capital relacionada con las mismas, estaran sometidas a tributacion por € IRnR.
L as ganancias patrimoniales tributaran por el IRnR al tipo general del 35%, salvo
que resulte aplicable un Convenio para evitar la Doble Imposicién suscrito por
Esparia, en cuyo caso se estara alo dispuesto en dicho Convenio.

Adicionalmente, estaran exentas, por aplicacion de la ley interna espafiola, las
ganancias patrimonial es siguientes:

(i) Las derivadas de transmisiones de vaores realizadas en mercados
secundarios oficiales de valores espafioles, obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicas 0 entidades residentes en
un Estado que tenga suscrito con Espafia un Convenio para evitar la Doble
Imposicion con clausula de intercambio de informacion (en la actualidad,
todos los Convenios firmados por Espafia contienen dicha clausula, excepto
el suscrito con Suiza).

(i) Las derivadas de la transmision de las acciones de la Sociedad Afectada
obtenidas sin mediacidn de establecimiento permanente por personas fisicas
0 entidades residentes a efectos fiscales en otros Estados miembros de la
Unidén Europea, siempre que no hayan sido obtenidas a través de paises o
territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales. Como
excepcion, la exencion no alcanza a las ganancias patrimoniales que se
generen como consecuencia de la transmision de acciones o derechos de una
entidad cuando, en algin momento, dentro de los doce meses precedentes a
la transmision, € sujeto pasivo haya participado, directa o indirectamente,
en, a menos, el 25% del capital o patrimonio de la sociedad emisora, 0
cuando € activo de dicha entidad consista principamente, directa o
indirectamente, en bienes inmuebl es situados en territorio espariol.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculara y sometera a tributacion
separadamente para cada transmision, no siendo posible la compensacion de
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ganancias y pérdidas en caso de varias transmisiones con resultados de distinto
signo. Su cuantificacion se efectuard aplicando las reglas del articulo 23 de la
LIRNR.

Cuando €l inversor posea valores homogéneos, adquiridos en distintas fechas, se
entenderan trasmitidos los adquiridos en primer lugar.

Para la determinacion del coste de adquisicion de las acciones de la Sociedad
Afectada, a los efectos del célculo de la ganancia patrimonia derivada de su
transmision por los acciones de IBERPISTAS, debera tenerse en cuenta la
normativa a efecto aplicable contenida en la LIRNR, y en especial, la regulacién
relativa a la transmision de derechos de suscripcion preferente y a la adquisicion
de acciones total o parcialmente liberadas.

De acuerdo con lo dispuesto en la LIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas
por no residentes sin mediacion de establecimiento permanente no estaran sujetas
aretencion o ingreso a cuenta del IRNR.

El inversor no residente estara obligado a presentar declaracion, determinando e
ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente.

V.11.1.2. Régimen fiscal aplicable al canje de acciones de la Sociedad Afectada por
accionesde la Sociedad Oferente

V.11.1.2.1. Imposicién indirecta en la transmision de acciones de la Sociedad Afectada

La transmision de las acciones de la Sociedad Afectada estara exenta del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto
sobre el Valor Afadido, en los términos y con las excepciones previstas en e articulo
108 delaLey 24/1988 y concordantes de las leyes reguladoras de |os impuestos citados.

V.11.1.2.2. La posible calificacién del canje de acciones de la Sociedad Afectada por
acciones de |la Sociedad Oferente como operacion amparada por € articulo
97.5delalLey 43/1995

En opinion de AUREA, la operacion por la que se efectia € canje de acciones de la
Sociedad Afectada por acciones de la Sociedad Oferente puede congtituir una operacion
de canje de valores a los efectos previstos en € Capitulo VIII del Titulo VIII delaLlS, que
regula un régimen fiscal especia para este tipo de operaciones.

Es por ello que, por lo que se refiere alaimposicion directa derivada de la adquisicion
de las acciones de la Sociedad Oferente por |os accionistas de IBERPISTAS en el marco
de la presente Oferta Publica, las consecuencias serén diferentes en funcion de que
resulte aplicable 0 no ala presente operacion el régimen fiscal especia que establece €
Capitulo VIII del Titulo VIII delaLIS (en adelante, e “Régimen Fiscal Especial”).

El articulo 97.5 de la LIS establece, a efectos de su acogimiento a mencionado régimen
fiscal especial, lasiguiente definicidn de operacion de canje de valores:

"Tendrd la consideracion de canje de valores representativos del capital social la
operacion por la cual una entidad adquiere una participacion en € capital social de otra

Cap.V - 17



que le permita obtener la mayoria de los derechos de voto en ella, mediante la atribucion
a los socios, a cambio de sus valores, de otros representativos del capital social de la
primera entidad y, en su caso, una compensacion en dinero que no exceda del 10 por 100
del valor nominal o, a falta de valor nominal, un valor equivalente al nominal de dichos
valores deducido de su contabilidad.”

AUREA no ha supeditado el éxito de la presente Oferta Publica a la aceptacion de
la operacion de canje de acciones en la Sociedad Afectada por acciones de la
Sociedad Oferente por parte de un niumero de accionistas de IBERPISTAS que
sean titulares de acciones representativas de al menos un 50,1% del capital social
de la Sociedad Afectada. De este modo, € Régimen Fiscal Especial sdlo podra
resultar de aplicacion en la medida en que AUREA, como consecuencia del
procedimiento de canje sefialado en el presente apartado, obtenga la mayoria de los
derechos de voto en la Sociedad Afectada.

A continuacion se procede a exponer el régimen fiscal aplicable para los accionistas de
IBERPISTAS que acudan al procedimiento de canje de acciones de la Sociedad
Afectada por acciones de la Sociedad Oferente en funcién de que resulte de aplicacion o
no el Régimen Fiscal Especial.

V.11.1.2.2.1. EIl canje de acciones de |la Sociedad Afectada por acciones de la Sociedad
Oferente como operacion amparada por el Régimen Fiscal Especial

El presente apartado analiza € tratamiento fiscal aplicable alos accionistas de |a Sociedad
Afectada que opten por canjear sus acciones de IBERPISTAS por las Nuevas Acciones de
AUREA, en d caso de que, como consecuencia de la citada operacion de canje, la
Sociedad Oferente obtenga la mayoria de los derechos de voto en la Sociedad Afectada
Ello, unido a hecho de que las Nuevas Acciones ofrecidas por AUREA tendrén, de
conformidad con lo previsto en los articulos 50 de la Ley de Sociedades Andénimeas, la
consideracion de titul os representativos del capital socia de la Sociedad Oferente, y de que
no Se prevé compensaci on alguna en dinero, deberia determinar la posibilidad de aplicar €
Régimen Fiscal Especia alapresente operacion de canje de valores.

En opinién de AUREA, € régimen previsto en € presente apartado no resultard de
aplicacion alas transmisiones de Picos, que se regiran por € régimen general.

En este sentido, AUREA hace constar expresamente su voluntad, en el supuesto de que
mediante el presente procedimiento de canje de las acciones de la Sociedad Afectada
por acciones de la Sociedad Oferente, AUREA obtenga la mayoria de los derechos de
voto en IBERPISTAS, de acoger |a presente operacion de canje de valores a régimen
fiscal especia previsto en el Capitulo VIII del Titulo VIII de la LIS, opcion que sera
gjercitada mediante acuerdo adoptado por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad Oferente, todo ello de conformidad con lo previsto en e apartado c) del
nimero 1 del articulo 110 dela LIS. Asimismo, de conformidad con lo establecido en el
ultimo inciso del citado articulo 110.1 de la LIS, la Sociedad Oferente formulara la
correspondiente notificacion a Ministerio de Hacienda optando por la aplicacion del
régimen establecido en el Capitulo VIII del Titulo VIII de dicha disposicién legal en e
plazo establecido al efecto.
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La aplicacion del régimen fiscal especial del Capitulo VIII del Titulo VIII delaLISala
presente operacion de canje de las acciones de la Sociedad Afectada por acciones de la
Sociedad Oferente determinara la no integracién en la base imponible del IRPF, del IS o
del IRNR, segun proceda, de las rentas obtenidas por los accionistas de la Sociedad
Afectada que canjeen sus acciones de IBERPISTAS por las Nuevas Acciones de
AUREA.

No obstante lo anterior, se integrarédn en la base imponible del IRPF, del IS 0 del IRNR,
seguin cada caso, las rentas obtenidas en operaciones en las que intervengan entidades
domiciliadas o0 establecidas en paises o territorios calificados reglamentariamente como
paraisos fiscales u obtenidas a través de los mismos.

Las Nuevas Acciones de AUREA se vaoraran, a efectos fiscaes, por € valor de las
acciones de IBERPISTAS entregadas en canje, determinado de acuerdo con la normativa
del IRPF, ISo IRNR que le sea aplicable, segin proceda.

L as rentas derivadas de una ulterior transmision de las Nuevas Acciones de AUREA que
se reciban en canje deberan calcularse en funcién de la mencionada valoracién, con
independencia de los vaores por |os que, en su caso, se hubiesen contabilizado.

Ello quiere decir que cuando, en un momento posterior, los accionistas transmitan las
Nuevas Acciones recibidas de AUREA, dichos vaores conservaran las fechas de
adquisicion de los valores entregados de IBERPISTAS. Asimismo, con € fin de
determinar, a efectos fiscales, la ganancia o pérdida derivada de la transmision, se tomara
como vaor de adquisicion de los valores transmitidos € vaor inicial de las acciones de
IBERPISTAS entregadas.

En & supuesto de que e aceptante de la presente operacidn de canje de las acciones de la
Sociedad Afectada por acciones de la Sociedad Oferente que no hubiese computado en su
base imponible la renta derivada del canje de valores perdiese la condicion de residente en
Espafia, deberd, en € periodo impositivo en que se produzcatal circunstancia, integrar en
su base imponible la diferencia entre & valor normal de mercado (valor de cotizacion) de
las Nuevas Acciones de AUREA que hubiese recibido y € vaor que dichas Nuevas
Acciones tuviesen de acuerdo con lo dispuesto en los parrafos anteriores.

V.11.1.2.2.2. El canje de acciones de |la Sociedad Afectada por acciones de la Sociedad
Oferente como operacion no ampar ada por el Régimen Fiscal Especial

En la medida en que no resulte de aplicacion e Régimen Fiscal Especia, las
consecuencias fiscales derivadas del canje de acciones de IBERPISTAS por acciones de
la Sociedad Oferente serén las que se exponen seguidamente.

(i) Accionistasresidentesen territorio espafiol

El presente apartado analiza € tratamiento fiscal aplicable tanto a los accionistas
residentes en territorio espafiol (tal y como aparecen definidos en el apartado V.11.3.1
del presente folleto) asi como a aguellos otros que, aun no siendo residentes, sean
contribuyentes por el IRNR y actlien a través de establecimiento permanente en Esparia,
asi como a aquellos inversores personas fisicas residentes en otros Estados miembros de
la Unién Europea (siempre que no lo sean de un territorio calificado como paraiso
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fiscal) e igualmente contribuyentes por € IRNR, cuyos rendimientos obtenidos en
territorio espafiol procedentes del trabagjo y de actividades econdmicas alcancen, al
menos, el 75% de la totalidad de su renta en €l gercicio y que opten por tributar en
calidad de contribuyentes por el |RPF.

Seguidamente analizamos €l régimen fiscal aplicable alas personas fisicas, de una parte,
y alos sujetos pasivos del IS, de otra.

(a.1) PersonasFisicas

La transmision de las acciones de la Sociedad Afectada a cambio de recibir las
Nuevas Acciones de la Sociedad Oferente a través del canje tendrd, para los
accionistas de IBERPISTAS que sean personas fisicas, consecuencias en €l
ambito del IRPF.

Para los contribuyentes por el IRPF y de acuerdo con €l articulo 35 de la LIRPF,
tendrala consideracion de ganancia o pérdida patrimonial ladiferencia (negativao
positiva, respectivamente) entre e valor de adquisicion de las acciones de
IBERPISTAS y & mayor de (i) el valor de mercado de las acciones de
IBERPISTAS en ese momento (esto es, el valor de canje de las mismas estimado
para la operacion), o (ii) e vaor de mercado de las acciones de la Sociedad
Oferente en el momento del canje.

Dicha ganancia o pérdida patrimonial se integrard en la base imponible y se
someterda a tributacion de acuerdo con las normas generales para este tipo de
rentas recogidas en la LIRPF (estas normas se encuentran expuestas en extracto en
el apartado V.11.3.1 del presente Folleto). En particular, y en relacion con las
acciones de IBERPISTAS entregadas en virtud de la presente Oferta Publica,
conviene subrayar la Disposicion Transitoria novena, que extiende el antiguo
régimen de reducciones a las ganancias patrimoniales derivadas de acciones
adquiridas con anterioridad a 31 de diciembre de 1994.

(a.2) Sujetos pasivosdel Impuesto sobre Sociedades

A raiz del canje, los sujetos pasivos del IS integraran en su base imponible la
diferencia entre el valor normal del mercado de las acciones de la Sociedad
Oferente, y el valor contable de las acciones de IBERPISTAS, segun se dispone
en el articulo 15.3 de la LIS. En los términos previstos en el articulo 28 de dicha
Ley, e canje puede otorgar a transmitente derecho a deduccion por doble
imposicion.

(i) Accionistasnoresidentesen territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas, no
residentes en territorio espafiol (tal y como aparecen definidos en el apartado V.11.3.2),
excluyendo a aquellos que actien en territorio espafiol mediante establecimiento
permanente, asi como a aquellos inversores personas fisicas residentes en otros Estados
miembros de la Union Europea (siempre que no o sean de un territorio calificado como
paraiso fiscal) e igualmente contribuyentes por e IRNR, cuyos rendimientos obtenidos
en territorio espariol procedentes del trabajo y de actividades econdmicas alcancen, a
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menos, € 75% de la totalidad de su renta en €l gercicio y que opten por tributar en
calidad de contribuyentes por € IRPF, cuyo régimen fiscal ha quedado descrito junto al
de los accionistas residentes.

El régimen que se describe a continuacién es de carécter general, por |o que se deberan
tener en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de
los Convenios para evitar la Doble Imposicion celebrados entre Espafia y terceros
paises.

De acuerdo con la LIRNR, las rentas obtenidas por accionistas no residentes que operen
en Espafia sin mediacidn de establecimiento permanente y que adquieran acciones de la
Sociedad Oferente a cambio de acciones de IBERPISTAS, estaran sometidas a
tributacion por € IRNR. En tal caso, la base imponible del impuesto vendra constituida
por la diferencia positiva entre el mayor de (i) €l valor de mercado de las acciones de
IBERPISTAS en e momento de llevarse a cabo la operacion (esto es, € valor de canje
de las mismas en ese momento), o (ii) € valor de mercado de las acciones de la
Sociedad Oferente en el momento del canje, y el valor de adquisicién de las acciones de
IBERPISTAS.

En virtud de lo dispuesto por la Disposicion Transitoria Unica de la LIRNR, los
contribuyentes por este impuesto que sean personas fisicas y que operen en Espafia sin
mediacion de establecimiento permanente tendran derecho a aplicar e antiguo régimen
de reducciones a las ganancias patrimoniales derivadas de acciones adquiridas con
anterioridad a 31 de diciembre de 1994.

Las ganancias patrimoniales tributan por €l IRnNR al tipo general del 35%, salvo que
resulte aplicable un Convenio para evitar la Doble Imposicion suscrito por Espafia, en
Cuyo caso se estara a lo dispuesto en el mencionado Convenio. De la aplicacion de los
Convenios resultara generalmente la exencion de las ganancias patrimoniales obtenidas
por latransmisién de acciones de sociedades residentes en Espafia.

En cualquier caso, y de conformidad con la normativa interna, estaran exentas las
ganancias patrimoniales derivadas de transmisiones de valores realizadas en mercados
secundarios oficiales de valores espafioles, obtenidas sin mediacion de establecimiento
permanente por personas o0 entidades residentes en un Estado que tenga suscrito con
Espaia un Convenio para evitar la Doble Imposicion con clausula de intercambio de
informacion, que son, en la actualidad, la totalidad de los Convenios para evitar la
Doble Imposicidn suscritos por Espafia, con la excepcion del firmado con Suiza.

En los términos previstos en la LIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por no
residentes sin mediacion de establecimiento permanente no estaran sujetas a retencién o
ingreso acuentadel IRNR.

El accionista no residente estard obligado a presentar declaracion, determinando e
ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la
declaracién e ingreso, su representante fiscal o €l depositario o gestor de las acciones.
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V.11.2. Imposicion indirecta en la adquisicion y transmision de las Nuevas
Acciones

Laadquisicion y, en su caso, ulterior transmision de las Nuevas Acciones estara exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del
Impuesto sobre € Vaor Afadido, en los términos y con las excepciones previstas en €
articulo 108 de la Ley 24/1988 y concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos
citados.

V.11.3. Imposicion directa derivada de la titularidad y transmision de las
Nuevas Acciones

V.11.3.1. Inversoresresdentesen territorio espanol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable tanto a los inversores
residentes en territorio espariol, como a agquellos otros que, aun no siendo residentes,
sean contribuyentes por e IRNR y actlen a través de establecimiento permanente en
Espafia, asi como a aquellos inversores personas fisicas residentes en otros Estados
miembros de la Unidn Europea (siempre que no o sean de un territorio calificado como
paraiso fiscal) e igualmente contribuyentes por € IRNR, cuyos rendimientos obtenidos
en territorio espanol procedentes del trabajo y de actividades economicas alcancen, a
menos, e 75% de la totalidad de su renta en €l gercicio y que opten por tributar en
calidad de contribuyentes por el IRPF.

A estos efectos, se considerardn inversores residentes en Espafia, sin perjuicio de lo
dispuesto en los Convenios para evitar la Doble Imposicion firmados por nuestro pais,
las entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8.3 de la LISy las
personas fisicas que tengan su residencia habitual en Espafia, tal y como se define en €l
articulo 9.1 de la LIRPF, asi como los residentes en € extranjero miembros de misiones
diplométicas espafiolas, oficinas consulares espaiolas y otros cargos oficiales, en los
términos del articulo 9.2 de la mencionada norma. Igualmente, tendran la consideracion
de inversores residentes en Espafia a efectos fiscales |as personas fisicas de nacionalidad
espanola que acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante €l
periodo impositivo en e que se produzca el cambio de residencia como en los cuatro
siguientes:

(@) Per sonas Fisicas
(a1 Impuesto sobrela Renta de las Per sonas Fisicas
(all) Rendimientos del capital mobiliario.

Para |los contribuyentes por el IRPF, de conformidad con €l articulo 23 de la
LIRPF, tendran la consideracion de rendimientos del capital mobiliario 1os
dividendos, las primas de asistencia a juntas, 1os rendimientos derivados de
la constitucion o cesion de derechos o facultades de uso o disfrute sobre las
Nuevas Acciones, y, en genera, las participaciones en los beneficios de
AUREA asi como cualquier otra utilidad percibida de dicha entidad en su
condicion de accionista, incluyendo e dividendo preferente al que tendran
derecho lostitulares de las Nuevas Acciones.
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(al2)

A efectos de su integracion en la base imponible del IRPF, & rendimiento
integro se calculara multiplicando €l importe integro percibido por el
porcentgje del 140%. Para el cllculo del rendimiento neto serén deducibles
los gastos de administracion y depdsito de las Nuevas Acciones pero no los
de gestion discreciona e individualizada de la cartera. Finalmente, los
accionistas tendran derecho a deducir de la cuota liquida de su IRPF € 40%
del importe integro percibido por los anteriores conceptos.

No obstante, € rendimiento a integrar serd del 100% (y no del 140%), no
aplicandose la deduccién del 40%, cuando se trate de rendimientos
procedentes de Nuevas Acciones adquiridas dentro de los dos meses
anteriores a la fecha en que aguéllos se hubieran satisfecho cuando, con
posterioridad a esa fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una
transmision de val ores homogéneos.

Asimismo, los accionistas soportaran una retencion, a cuenta del |RPF, del
18% sobre el importe integro del beneficio distribuido. La retencion a
cuenta sera deducible de la cuota del referido impuesto y, en caso de
insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones previstas en el articulo
85 delaLIRPF.

Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las transmisiones de Nuevas Acciones, redlizadas por los contribuyentes
por el IRPF, sean a titulo oneroso o, en los casos previstos en la LIRPF, a
titulo lucrativo, asi como las restantes alteraciones patrimoniaes
contempladas en €l articulo 31 de la LIRPF, daran lugar a ganancias o
pérdidas patrimoniales cuantificadas por la diferencia, negativa o positiva,
respectivamente, entre €l valor de adquisicion de las Nuevas Acciones'y su
valor de transmision, que vendra determinado (i) por su valor de cotizacién
en la fecha en la que se produzca dicha transmisién, o (ii) por € precio
pactado cuando sea superior adicho valor de cotizacion.

Las ganancias o pérdidas patrimoniaes asi computadas se integraran en la
base imponible y se someterdn a tributacion de acuerdo con € régimen
general previsto para este tipo de rentas.

Entre las normas que componen dicho régimen general cabe destacar:

(i) Cuando € accionista posea valores homogéneos adquiridos en
distintas fechas, se entenderan transmitidos los adquiridos en primer
lugar a los efectos de lo dispuesto en las letras a), b) y ¢) del articulo
35.1delaLIRPF.

(i) Enlos casosy con los requisitos establecidos en la LIRPF (articulos
315 vy concordantes), determinadas pérdidas derivadas de
transmisiones de acciones admitidas a negociacién en alguno de los
mercados secundarios oficiales de valores esparioles no se computaran
como pérdidas patrimoniales. En su caso, las citadas pérdidas se
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integraran en la base imponible del IRPF del contribuyente a medida
gue se transmitan |as acciones que permanezcan en su patrimonio

(ilf) Las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como
consecuencia de la transmision de Nuevas Acciones adquiridas con un
ano o menos de antelacion a la fecha en que tenga lugar la alteracion
en la composicién del patrimonio, se integraran en la parte general de
la base imponible, gravandose al tipo marginal correspondiente.

(iv) Por € contrario, las ganancias patrimoniales que se pongan de
manifiesto como consecuencia de la transmision de Nuevas Acciones
adquiridas con més de un afio de antelacion a la fecha en que tenga
lugar la ateracion en la composicion del patrimonio, se integrarédn en
la parte especia de la base imponible, gravandose a tipo fijo del 18%.

(v) Asimismo, dado que, como se ha sefialado anteriormente, las Nuevas
Acciones de AUREA adquiridas a través del canje a que resulte de
aplicacion el Régimen Fiscal Especial sefidlado en € apartado
V.11.1.2.2.1 conservarén la fecha de adquisicion de las acciones de
IBERPISTAS entregadas en canje; siempre gue estas Ultimas hubieran
sido adquiridas con anterioridad a 31 de diciembre de 1994, debera
tenerse en cuenta, a la hora de determinar la ganancia patrimonial
derivada de la transmision de las Nuevas Acciones, € nimero de afios
gue dichas acciones hayan permanecido en e patrimonio del
accionista hasta e 31 de diciembre de 1996, con €l fin de aplicar los
coeficientes reductores establecidos en la Disposicion Transitoria
Octava de la Ley 18/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas, y alaque se remite la Disposicion Transitoria
Novenade lavigente LIRPF.

En e caso de acciones admitidas a negociacion en mercado secundario
oficial de valores espafiol, el importe obtenido por la venta de derechos de
suscripcidn preferente minorard el coste de adquisicion de las acciones de
las que los mismos procedan, a efectos de futuras transmisiones, hasta que
éste quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso sobre el
coste de adquisicion se consideraran ganancia patrimonia para el
transmitente en el gjercicio en que tenga lugar la transmision.

La entrega de acciones liberadas por AUREA a sus accionistas no
congtituira renta para éstos.

En e supuesto de acciones totalmente liberadas, €l valor de adquisicion de
las nuevas y de las antiguas de las que procedan quedara fijado en el
resultado de dividir e coste total de las antiguas entre € numero de
acciones, tanto antiguas como liberadas, que correspondan. Para las
acciones parcialmente liberadas se estara a importe realmente satisfecho.
Finalmente, la antigliedad de las acciones totalmente liberadas serd la que
corresponda alos valores de los cuales procedan.

Cap.V - 24



(a2

(a.3)

(b)
(b.1)

Impuesto sobre el Patrimonio

Los inversores personas fisicas residentes en territorio espafiol de
conformidad con lo dispuesto en € articulo 9 de la LIRPF estan sometidos
al Impuesto sobre e Patrimonio (en adelante, “IP") por la totalidad del
patrimonio de que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio, con
independencia del lugar donde estén situados |os bienes o puedan gjercitarse
los derechos. Sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso,
por cada Comunidad Autonoma, la Ley 19/1991, de 6 de junio, fija a estos
efectos un minimo exento de 108.182,18 Euros, y una escala de gravamen
cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2% y €l 2,5%.

A tal efecto, aquellas personas fisicas residentes a efectos fiscales en Espafia
gue adquieran Nuevas Acciones de AUREA por medio de esta operacion y
que estén obligadas a presentar declaracién por € 1P, deberdn declarar las
Nuevas Acciones que posean a 31 de diciembre de cada afio, las cuales se
computarén seguin el valor de negociacion media del cuarto trimestre de
dicho afo. El Ministerio de Hacienda publica anualmente dicha cotizacion
media.

Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las transmisiones de Nuevas Acciones a titulo lucrativo (por causa de
muerte 0 donacién) en favor de personas fisicas residentes en Espafia estan
sujetas a Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (en adelante, “I1SD”) en
los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, siendo sujeto
pasivo el adquirente de las Nuevas Acciones, todo €ello sin perjuicio de la
normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma.
El tipo impositivo aplicable oscila entre el 765% y e 34%; una vez
obtenida la cuota, sobre la misma se aplican determinados coeficientes
multiplicadores en funcion del patrimonio preexistente y del grado de
parentesco del adquirente, pudiendo resultar la cuota a ingresar entre un 0%
y un 81,6% de la base imponible.

Sujetos pasivos del | mpuesto sobre Sociedades
Dividendos

Los sujetos pasivos del IS o los que, siendo contribuyentes por e IRNR,
actlen en Espafia a través de establecimiento permanente, integraran en su
base imponible e importe integro de los dividendos o participaciones en
beneficios percibidos como consecuencia de la titularidad de las Nuevas
Acciones, y, en particular, € dividendo preferente al que tendran derecho
los titulares de las Nuevas Acciones, asi como los gastos inherentes a la
participacion, en laforma previstaen el articulo 10y siguientesdelalLlS.

Siempre gque no se dé alguno de los supuestos de exclusion previstos en el
articulo 28 dela LIS, los sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho
a una deduccion del 50% de la cuota integra que corresponda a la base
imponible derivada de los dividendos o participaciones en beneficios
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(b.2)

V.11.3.2.

obtenidos, a cuyos efectos se considerard que la base imponible es el
importe integro de los mismos.

La deduccién anterior ser4 del 100% cuando, cumplidos los restantes
requisitos exigidos por la norma, los dividendos o participaciones en
beneficios procedan de una participacion, directa o indirecta, de a menos el
5% del capital, y siempre que ésta se hubiese poseido de manera
ininterrumpida durante €l afio anterior a dia en que sea exigible el beneficio
gue se distribuya.

Asimismo, los sujetos pasivos del 1S soportaran una retencion, a cuenta del
referido impuesto, del 18% sobre e importe integro del beneficio
distribuido, salvo que les resulte aplicable la deduccion por doble
imposicion del 100% de los dividendos percibidos, en cuyo caso no se
practicara retencion alguna. La retencion practicada sera deducible de la
cuotadel ISy, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar alas devoluciones
previstas en € articulo 145 delalLlIS.

Rentas derivadas de la transmision de las Nuevas Acciones

El beneficio o la pérdida derivados de la transmision onerosa o lucrativa de
las Nuevas Acciones, o de cualquier otra alteracion patrimonial relativaalas
mismas, se integrara en la base imponible de los sujetos pasivos del IS, o
contribuyentes por e IRNR que actlen a través de establecimiento
permanente en Espafia, en laforma previstaen el articulo 10 y siguientes de
laLlIS.

Asimismo, en los términos previstos en el articulo 285 de la LIS, la
transmision de acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar
al transmitente derecho a deduccion por doble imposicion, y, en su caso, por
la parte de renta que no se hubiera beneficiado de la deduccion, le permitira
disfrutar de la deduccién por reinversion de beneficios extraordinarios, de
acuerdo con lo establecido en e articulo 36ter delacitada Ley.

Finalmente, en caso de adquisicion gratuita de las Nuevas Acciones por
parte de un sujeto pasivo del IS, la renta que se genere para éste tributara
igualmente de acuerdo con las normas de este impuesto, no siendo aplicable
el 1SD.

| nver sores no residentesen territorio espanol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable alosinversores no residentes
en territorio espafiol, excluyendo a aquellos que actlien en territorio espafiol mediante
establecimiento permanente, asi como a aguellos inversores personas fisicas residentes
en otros Estados miembros de la Unidn Europea (siempre que no |o sean de un territorio
calificado como paraiso fiscal) e igualmente contribuyentes por € IRNR, cuyos
rendimientos obtenidos en territorio espanol procedentes del trabajo y de actividades
econdémicas acancen, al menos, el 75% de la totalidad de su renta en €l gercicio y que
opten por tributar en calidad de contribuyentes por el IRPF, cuyo régimen fiscal ha
guedado descrito junto a de los inversores residentes.
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Se consideraran inversores no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes
por el IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol de conformidad con lo
dispuesto en los articulos 4y 6 delaLIRnR.

El régimen que se describe a continuacién es de carécter general, por lo que se deberan
tener en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de
los Convenios para evitar la Doble Imposicion celebrados entre terceros paises y

Espaiia.
(@)
(al1)

Impuesto sobrela Renta de No Residentes
Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y demés participaciones en beneficios equiparados por la
normativa fiscal alos mismos, obtenidos por personas fisicas o entidades no
residentes en Espafia que actlen sin establecimiento permanente, como
consecuencia de la titularidad de las Nuevas Acciones y, en particular, el
dividendo preferente al que tendran derecho los titulares de las Nuevas
Acciones, estardn sometidos a tributacién por € IRnR al tipo de gravamen
del 18% sobre el importe integro percibido, no resultando de aplicacién el
coeficiente multiplicador del 140% ni la deduccién en cuota del 40%,
mencionados anteriormente al tratar de los inversores residentes.

Con carécter genera, AUREA efectuard, en e momento del pago del
dividendo, unaretencion a cuenta del IRNR del 18%.

No obstante, cuando en virtud de la residencia del perceptor resulte
aplicable un Convenio para evitar la Doble Imposicion suscrito por Espafia,
se aplicard, en su caso, e tipo de gravamen reducido previsto en el
Convenio para este tipo de rentas. A estos efectos, en la actualidad se
encuentra vigente un procedimiento especial, aprobado por la Orden del
Ministerio de Hacienda de 13 de abril de 2000, para hacer efectivas las
retenciones a inversores no residentes, al tipo que corresponda en cada caso,
o para excluir laretencion, cuando en el procedimiento de pago intervengan
entidades financieras domiciliadas en Espafia que sean depositarias 0
gestionen el cobro de las rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en el momento de distribuir € dividendo, la
Sociedad Oferente practicara una retencion sobre € importe integro del
dividendo al tipo del 18% y transferira €l importe liquido a las entidades
depositarias. Las entidades depositarias que, a su vez, acrediten, en laforma
establecida, € derecho ala aplicacién de tipos reducidos o ala exclusion de
retenciones de sus clientes (para lo cual éstos habran de aportar a la entidad
depositaria la documentacion que, en su caso, resulte procedente, antes del
dia 10 del mes siguiente a aquél en e que se distribuya e dividendo)
recibiran de inmediato, para el abono a los mismos, € importe retenido en
exceso.

Cuando resultara de aplicacion una exencion o, por la aplicacion de algun
Convenio €l tipo de retencion fuerainferior al 18%, y €l inversor no hubiera
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(a.2)

podido acreditar € derecho a la tributacion a un tipo reducido o a la
exclusion de retencion dentro del plazo sefialado en e parrafo anterior,
aquél podra solicitar de la Hacienda Publica la devolucion del importe
retenido en exceso con sujecion a procedimiento y a modelo de
declaracion previstos en la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1999.

En todo caso, practicada la retencion por AUREA o reconocida la
procedencia de la exencidn, los accionistas no residentes no estaran
obligados a presentar declaracion en Espafia por € IRnR.

Se aconsgja a los inversores que consulten con sus abogados o0 asesores
fiscales sobre e procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar la
mencionada devolucion ala Hacienda Publica espafiola.

Gananciasy pérdidas patrimoniales

De acuerdo con la LIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por
personas fisicas o entidades no residentes por la transmision de las Nuevas
Acciones o cuaquier otra ganancia de capital relacionada con las mismas,
estardn sometidas a tributacion por €l IRNR. Las ganancias patrimoniales
tributardn por el IRNR al tipo general del 35%, salvo que resulte aplicable
un Convenio para evitar la Doble Imposicién suscrito por Espafia, en cuyo
caso se estara alo dispuesto en dicho Convenio.

Adicionamente, estaran exentas, por aplicacion de la ley interna espafiola,
las ganancias patrimoniales siguientes:

(i) Las derivadas de transmisiones de valores realizadas en mercados
secundarios oficiaes de val ores espariol es, obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicas o entidades
residentes en un Estado que tenga suscrito con Espafia un Convenio
para evitar la Doble Imposicion con clausula de intercambio de
informaciéon (en la actualidad, todos los Convenios firmados por
Esparia contienen dicha clausula, excepto el suscrito con Suiza).

(i) Lasderivadas de la transmision de las Nuevas Acciones obtenidas sin
mediacion de establecimiento permanente por personas fisicas o
entidades residentes a efectos fiscales en otros Estados miembros de la
Union Europea, siempre que no hayan sido obtenidas a través de
paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos
fiscales. Como excepcion, la exencién no alcanza a las ganancias
patrimoniales que se generen como consecuencia de la transmision de
acciones o derechos de una entidad cuando, en algin momento, dentro
de los doce meses precedentes a la transmision, €l sujeto pasivo haya
participado, directa o indirectamente, en, a menos, €l 25% del capital
o patrimonio de la sociedad emisora, o cuando € activo de dicha
entidad consista principamente, directa o indirectamente, en bienes
inmuebl es situados en territorio espariol.
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(b)

La ganancia o pérdida patrimonia se calculara y sometera a
tributacion separadamente para cada transmision, no siendo posible la
compensacién de ganancias y pérdidas en caso de varias transmisiones
con resultados de distinto signo. Su cuantificacion se efectuara
aplicando lasreglas del articulo 23 delaLIRnR.

Cuando € inversor posea valores homogéneos, adquiridos en distintas
fechas, se entenderan trasmitidos los adquiridos en primer lugar.

El importe obtenido por la venta de derechos de suscripcion preferente
minorard el coste de adquisicion de las acciones de las que 10s mismos
procedan, a efectos de futuras transmisiones, hasta que éste quede
reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso sobre €l coste de
adquisicién se consideraran ganancia patrimonial.

La entrega de acciones, total o parcialmente liberadas, por AUREA a
sus accionistas, no constituira renta para éstos.

En €& supuesto de acciones totamente liberadas, el valor de
adquisicion de las nuevas y de las antiguas de las que procedan
quedara fijado en el resultado de dividir el coste total de las antiguas
entre e nimero de acciones, tanto antiguas como liberadas, que
correspondan. Para las acciones parciamente liberadas se estara a
importe realmente satisfecho.

De acuerdo con lo dispuesto en la LIRNR, las ganancias patrimoniales
obtenidas por no residentes sin mediacion de establecimiento
permanente no estaran sujetas a retencion o ingreso a cuentadel IRNR.

El inversor no residente estara obligado a presentar declaracion,
determinando e ingresando, en su caso, la deuda tributaria
correspondiente.

Impuesto sobre €l Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios para evitar la Doble
Imposicion suscritos por Espaiia, estén sujetas a |P las personas fisicas que
no tengan su residencia habitual en territorio espafiol de conformidad con lo
previsto en el articulo 9 de la LIRPF y que sean titulares a 31 de diciembre
de cada afio de bienes situados o de derechos que pudieran gjercitarse en el
mismo. Estos bienes o derechos seran los Unicos gravados en Espafia por €l
IP, aplicandoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos
marginales oscilan entre el 0,2%y € 2,5%.

Caso de que proceda su gravamen por € P, las Nuevas Acciones propiedad
de personas fisicas no residentes y que estén admitidas a negociacion en
mercado secundario oficial de valores espafiol se computaran por la
cotizacion media del cuarto trimestre de cada afio. EI Ministerio de
Hacienda publica anualmente la mencionada cotizacion media a efectos de
este impuesto.
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La tributacion se realizara mediante autoliquidacion que debera ser
presentada por €l sujeto pasivo o su representante fiscal en Espafia, con
sujecion al procedimiento y modelo previstos en la Orden Ministerial de 22
de diciembre de 1999.

Se aconsgja a los inversores no residentes que consulten con sus abogados o
asesores fiscales sobre |os términos en |os que, en cada caso concreto, habra
de aplicarse el IP.

(© Impuesto sobr e Sucesionesy Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en
Espafia, y cualquiera que sea la residencia del transmitente, estaran sujetas
al 1SD cuando la adquisicion 1o sea de bienes situados en territorio espariol o
de derechos que puedan gjercitarse en ese territorio. En general, el gravamen
por ISD de las adquisiciones de no residentes sujetas a impuesto se realiza
en lamismaforma que paralos residentes.

Las sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este
impuesto y las rentas que obtengan por adquisiciones a titulo lucrativo
tributaran generalmente de acuerdo con las normas del IRnR anteriormente
descritas.

Se aconsgja a los inversores no residentes que consulten con sus abogados o
asesores fiscales sobre |os términos en |os que, en cada caso concreto, habra
de aplicarse el 1SD.

V.12. FEINALIDAD DE LA OPERACION

La emisién de acciones a que se refiere este Capitulo se lleva a cabo con €l fin de
adquirir las acciones de IBERPISTAS cuyos titulares opten por recibir acciones de
AUREA como contraprestacién de la presente Oferta.

V.13. DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES DE LA
SOCIEDAD OFERENTE.

V.13.1. NUmer o de acciones admitidas a cotizacion oficial

En la fecha del presente Folleto, se encuentran admitidas a negociacion oficia en las
Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona, Valenciay Bilbao, asi como en € Sistema de
Interconexion Bursétil Espariol (Mercado Continuo), las 71.472.480 acciones ordinarias
de cinco euros con cuarenta y cuatro céntimos (5,44 euros) de valor nomina cada una
de ellas, que integran la totalidad del capital social de AUREA, todas €ellas ordinarias y
pertenecientes ala Unicaclase y serie existente.

V.13.2. Datos de cotizacion en el M er cado Continuo

Se recogen a continuacion los datos de cotizacion mensual de las acciones de AUREA
en e Mercado Continuo durante los afios 2.000 y 2001 y el periodo transcurrido del afio
2002:
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ANO 2000

Mes Niumerode NUmerode Valores Valores Cotizacién Cotizacién
valores dias negociados negociados maxima minima
negociados cotizados por dia por dia (Euros) (Euros)

(méximo) (minimo)

Enero 6.471.259 20 879.493 111.562 18,07 15,06

Febrero 6.910.868 21 1.116.390 85.123 17,39 15,60

Marzo 4.788.124 23 440.507 104.618 17,00 15,90

Abril 2.381.258 18 189.217 68.318 16,53 15,51

Mayo 3.103.339 22 334.601 34.933 16,46 15,33

Junio 5.408.417 22 1.038.624 74.501 16,49 14,00

Julio 4.143.687 21 526.803 12.719 15,52 14,36

Agosto 2.432.748 23 322.876 20.665 16,40 15,25

Septiembre 2.644.481 21 675.070 8.468 17,30 16,00

Octubre 10.301.539 21 5.188.544 31.210 18,85 17,00

Noviembre 1183657 21 231.818 9.574 18,15 16,70

Diciembre 2 730,063 17 1.279.065  16.762 17,60 15,96

TOTAL
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ANO 2001

Mes Numerode NuUmerode Valores Valores Cotizacion Cotizacion
valores dias negociados negociados maxima minima
negociados cotizados por dia por dia (Euros) (Euros)

(maximo) (minimo)

Enero 2.272.149 22 272.921 25.820 18,10 16,65

Febrero 2.235.322 20 245,902 30.648 19,15 17,72

Marzo 4.744.977 22 2.317.910 22.263 19,80 18,18

Abril 6.310.144 19 6.310.144 20.880 20,60 19,10

Mayo 3.466.619 22 625.764 53.362 20,89 19,13

Junio 6.757.058 21 3.631.503 67.109 21,23 20,16

Julio 2.305.751 22 379.359 24.976 22,05 20,07

Agosto 1.883.733 22 226.685 12.166 22,01 20,18

Septiembre 2.904.153 20 627.194 43.798 22,10 17,40

Octubre 2.783.648 22 255.870 23.280 22,55 20,10

Noviembre 4127708 22 667.392 28,632 23,48 21,53

Diciembre  7.168.036 16 3883840  63.813 23,40 21,60

TOTAL

ARNO 2002

Mes Numerode Numerode Valores Valores Cotizacion Cotizacion
valores dias negociados  negociados maxima minima
negociados  cotizados por dia por dia (Euros) (Euros)

(méaximo) (minimo)

Enero 3.331.022 22 396.150 28.921 23,20 20,80

Febrero 1.632.506 20 279.759 20.869 22,00 21,50

Marzo 4.892.046 19 1.266.997 33.515 22,29 20,90

Abril 3.056.845 21 629.068 29.835 22,66 21,09

TOTAL

Se hace constar que las acciones privilegidas que AUREA emita como consecuencia de
esta Oferta perteneceran a una nueva clase que nunca antes habia cotizado s bien
tendrdn como referencia la cotizacion de las acciones ordinarias de AUREA,
tedricamente incrementada dicha cotizacion en el valor del dividendo preferente que
incorporan (3,87 euros por accion). Dado que e importe méximo de dicho dividendo
preferente se ira reduciendo en funcion del tiempo de titularidad de las acciones
privilegiadas, la cotizacion de las mismas deberiair convergiendo con la de las acciones
ordinarias, hasta alcanzar €l mismo precio de éstas a partir del tercer afio (momento en
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que el adquirente de las acciones privilegiadas no tendra la antigiiedad suficiente para
percibir € dividendo preferente),si bien también deberd tenerse en cuenta que la
liquidez de las acciones privilegiadas serd, previsiblemente, més restringida que la de
las acciones ordinarias.

V.13.3. Resultados y dividendos por accion de los tres tltimos ej er cicios

El siguiente cuadro reflgja los datos relativos a los resultados y a los dividendos por
accion del Grupo AUREA en los gercicios 2000 y 2001 (por no existir estados
financieros consolidados del Grupo AUREA en €l gercicio 1999):

1999 2000 2001
Beneficio gerciciol? -- 89.602 123.224
Capital fin gjercicio® -- 423.117 405.964
N° acciones fin gercicio -- 71.472.480 71.472.480
Beneficio por accion® -- 1,25 1,72
N© acciones ajustado®® -- 69.098.683 71.472.480
Beneficio por accién ajustado® @ - 1,29 1,72
PER® - 13,87 13,29
PER gjustado®® @ -- 13,41 13,29
Pay-out (%) - 76,8% 62,79%
Dividendo por acci6n® - 0,96 1,08

(2) En miles de euros
(2) Eneuros

(3) Numero de acciones medio del gjercicio
(4) Calculado sobre precio de cierre del afio

(5) Este dividendo incluye los 0" 48 euros por accion que AUREA tiene previsto distribuir unavez aprobadas las

cuentas por la Junta General.

El siguiente cuadro reflgja los datos relativos a los resultados y a los dividendos por
accion de AUREA (individual) en los gjercicios 1999 a 2001

1999 2000 2001
Beneficio gerciciol? 68.270 77.198 85.004
Capital fin gjercicio® 374.959 423.117 405.964
N° acciones fin gjercicio 66.724.886 71.472.480 71.472.480
Beneficio por accion® 1,02 1,08 1,19
N© acciones ajustado®® 66.724.886 69.098.683 71.472.480
Beneficio por accién ajustado® @ 1,02 1,12 1,19
PER® 16,73 16,00 19,26
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PER gjustado® @ 16,73 15,47 19,26
Pay-out (%) 82,22% 85'71% 90,76%
Dividendo por accion 0,84 0,96 1,08%

(1) En miles de euros

(2) En euros

(3) Numero de acciones medio del gjercicio

(4) Calculado sobre precio de cierre del afio

(5) Este dividendo incluye los 0’48 euros por accion que AUREA tiene previsto distribuir una vez aprobadas las
cuentas por laJunta General.

Finalmente, e siguiente cuadro reflgja una estimacion de los datos relativos a los
resultados y a los dividendos por accion consolidados proforma resultantes en el
gjercicio 2001 asumiendo que la Oferta fuera aceptada en su totalidad en su modalidad
de canje:

2001
Beneficio gercicio® 156.742
NC accionesfin gercicio 105.463.952
Beneficio por accion® 1,49
PER® 16,09
Pay-out (%) 85,66%
Dividendo por accién 1,279

(1) En miles de euros. Beneficio calculado como la suma de | os beneficios netos de AUREA e IBERPISTAS

(2) Eneuros

(3) Calculado sobre precio de cierre del afio de la accion de AUREA (22’91 euros) paralas acciones ordinariasy
26,04 paralas acciones privilegiadas.

(4) Este dividendo corresponde d dividendo de AUREA y a de IBERPISTAS eincluye los 0'48 euros por accién
gque AUREA tiene previsto distribuir una vez aprobadas las cuentas por la Junta General

V.13.4. Ampliaciones v reducciones de capital realizadas durante los tres
ultimos g er cicios.

A 1 de enero de 1999, € capital social de AUREA ascendia a 64.723.139.420 pesetas
(equivalentes a 388.993.902,25 euros), dividido en 66.724.886 acciones ordinarias,
pertenecientes a una Unica clase y serie, de 970 pesetas (equivaentes a 5,83 euros) de
valor nominal cada unade ellas.

Desde entonces y hasta la fecha del presente Folleto, AUREA ha redizado las
siguientes ampliaciones y reducciones de su capital social:

a) Reduccidon del capital por importe de 2.335.710.010 pesetas (equivalentes a
14.035.862,45 euros) mediante la disminucién del valor nomina unitario de las
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b)

d)

f)

9)

acciones en circulacion en la cifra de 35 pesetas (equivalentes a 0,21 euros) y la
correspondiente devoluciéon de aportaciones a los accionistas, acordada por la
Junta General Ordinaria de la Sociedad de 23 de junio de 1998, quedando el
capital socia fijado en la cifra de 62.387.768.410 pesetas (equivalentes a
374.958.039,80 euros).

Reduccion del capital por importe de 2.335.371.010 pesetas (equivalentes a
14.035.862,45 euros) mediante la disminucion del valor nominal unitario de las
acciones en circulacion en la cifra de 35 pesetas (equivalentes a 0,21 euros) y la
correspondiente devolucién de aportaciones a los accionistas, acordada por la
Junta General Ordinaria de la Sociedad de 23 de junio de 1999, quedando el
capital socia fijado en la cifra de 60.052.397.400 pesetas (equivalentes a
360.922.177.35 euros).

Ampliacién de capital mediante incremento del valor nominal de las acciones en
85 pesetas (equivalentes a 0,51 euros) con cargo a la cuenta "Reservas de
Revalorizacion del Real Decreto 7/1996", por importe de 5.671.615.310 pesetas
(euivalentes a 34.087.094,53 euros), acordada por la Junta General Ordinariade la
Sociedad de 28 de junio de 2000, quedando el capital social fijado en la cifra de
65.724.012.710 pesetas (equivalentes a 395.009.271,87 euros).

Redenominacién en euros del capital y redondeo del valor nominal de las acciones
a 5,92 euros, mediante la ampliacion del capital social en la cifra de 2.053,25
euros con cargo a reservas de libre disposicién, acordada por la Junta Genera
Ordinaria de la Sociedad de 24 de octubre de 2000, quedando €l capital social
fijado en la cifra de 395.011.325,12 euros y dividido en 66.724.886 acciones de
5,92 euros de valor nominal cada una.

Ampliacion de capital por importe de 28.105.756,48 euros, mediante la emision
de 4.747.594 nuevas acciones ordinarias de 5.92 euros de valor nominal cada una,
para hacer frente al canje de las acciones de VALORA 2000, S.A. como
consecuencia de la fusion por absorcidon de ésta Ultima sociedad por AUREA,
guedando el capital socia fijado en la cifrade 423.117.081,60 eurosy dividido en
71.472.480 acciones de 5,92 euros de valor nominal cada una.

Reduccién del capital por importe de 17.153.395,20 euros mediante la
disminucion del valor nominal unitario de las acciones en circulacion en la cifra
de 0,24 euros y la correspondiente devolucion de aportaciones a los accionistas,
acordada por las Juntas Generales de Accionistas de la Sociedad de 28 de junio y
24 de octubre de 2000, quedando el capita socia fijado en la cifra de
405.963.686,40 euros.

El Consgo de Administracion en su reunion del 20 de marzo de 2002 decidio
gecutar €l acuerdo de reduccion de capita adoptado por la Junta General
Ordinaria de 20 de junio de 2001, habiendo hecho efectiva el 30 de marzo de 2002
la devolucion de aportaciones a los accionistas, por importe de 0,24 euros por
accion.
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V.135. Ofertas Publicas de Adquisicion

No ha sido formulada Oferta Publica de Adqguisicion alguna sobre las acciones de
AUREA.

V.14, PERSONAS QUE HAN PARTICIPADO EN EL DISENO Y/O
ASESORAMIENTO DE LA EMISION.

V.14.1. Personas gue han participado en € disefio y/o asesoramiento de la
Ofertay posterior emision de nuevas acciones.

- Uria & Menéndez, despacho encargado del asesoramiento legal en derecho
espariol de AUREA.

- KPMG Auditores, S.L., auditor de AUREA y autor del informe exigido por €l
articulo 159 de la Ley de Sociedades Andnimas en los supuestos de exclusion del
derecho de suscripcion preferente.

- Santander Central Hispano Bolsa, S.\V., SA., Agente de Picos de la Oferta y
Agente de célculo a efectos de control y efectividad de la clausula antidilucion.

- Santander Central Hispano Investment, S.A., asesor financiero de AUREA,
Entidad Agente de la Oferta, entidad encargada de la valoracion de AUREA e
IBERPISTAS a efectos de la determinacion de la ecuacion de canje y de la
valoracion del dividendo preferente incorporado a las nhuevas acciones
privilegiadas de AUREA, y autor de la fairness opinion para el Consgo de
Administracion de AUREA sobre la contraprestacién ofrecida.

- Bolsa de Madrid, como experto designado por €l Registro Mercantil a efectos del
articulo 38 de laLey de Sociedades Andnimas.

V.14.2. Vinculacién o inter eses econdmicos entr e dichas personasy AUREA

A la fecha de presentacion de esta Oferta, Banco Santander Central Hispano, S.A.,
sociedad matriz de Santander Central Hispano Bolsa, S.V., SA. y de Santander Central
Hispano Investment, S.A., ostentaba una participacion, directa e indirecta, del 24% de
Grupo Dragados, S.A., sociedad que a su vez ostenta una participacion, directa e
indirecta, del 36,26% del capita de AUREA. Dicha participacion, a excepcion de un
0,50% fue vendida por Banco Santander Central Hispano, S.A. a ACS, Actividades de
Construccion y Servicios, S.A. con fecha 18 de abril de 2002. Por lo tanto, alafecha del
presente Folleto no existe ninguna vinculacién o interés econémico entre AUREA y
Grupo Santander Central Hispano distinto del relacionado con la asesoria financiera y
las operaciones crediticias a que se hace referenciaen el apartado VI11.2.5 delcapitulo
VIII.

A la fecha del presente folleto, Santander Central Hispano es titular directa e
indirectamente de un 0,74% del capital social de AUREA.
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Tampoco existe ninguna vinculacién o interés econdmico significativo entre AUREA o
alguna de las entidades controladas por éstay las restantes personas a las que se refiere

el apartado anterior distinta de la estrictamente profesional relacionada con la asesoria
legal y financiera.
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CAPITULO VI

LA SOCIEDAD OFERENTE Y SU CAPITAL



(@Y =1 s U 1@ VA [
LA SOCIEDAD OFERENTE Y SU CAPI T AL oot eeeeeaea e e e aaaeenes
V1.1, CAPITAL AUTORIZADO. ..euueeeeeeeeeeeeeeeaaaeeeeeeeeeeeaaaaseeeeeeeemesaaaasssseeseensnnaaassseeeeeennns 1

V1.2. CONDICIONESA LASQUE LOS ESTATUTOS SOMETEN LAS MODIFICACIONES DEL
(@Y = i 7Y TS L Y 1

V1.3. NUMERO Y VALOR NOMINAL DEL TOTAL DE LAS ACCIONES ADQUIRIDAS Y
CONSERVADAS EN CARTERA POR LA PROPIA SOCIEDAD O POR PERSONA
INTERPUESTA. ...oeitiictiite sttt sttt n e 1

V1.4. BENEFICIOSY DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS TRES ULTIMOS EJERCICIOS. ....... 1

V1.5. GRUPO DEL QUE FORMA PARTE LA SOCIEDAD Y POSICION QUE OCUPA EN EL
Y TES Y@ TR 2






CAPITULO VI

LA SOCIEDAD OFERENTE Y SU CAPITAL

VI.1. CAPITAL AUTORIZADO.

De conformidad con lo previsto en € Articulo 6 de los Estatutos Sociales, el Consgjo de
Administracion se halla facultado, hasta el 23 de junio del afio 2.003, para acordar en
una o varias veces el aumento de capital socia mediante la emisién de acciones, incluso
sin voto, en los términos establecidos en € Articulo 153 de la Ley de Sociedades
Anbnimasy, en concreto, en 194.496.909,05 euros méas como maximo.

Por virtud de dicha delegacion el Consgjo esta facultado para dar nueva redaccién al
Articulo 5° de los Estatutos Sociales relativo a capital social cada vez que gercite dicha
facultad, unavez ejecutado el aumento.

VIi.2. CONDICIONES A LAS QUE LOS ESTATUTOS SOMETEN LAS
MODIFICACIONESDEL CAPITAL SOCIAL.

Los Estatutos Sociales de AUREA no establecen para las modificaciones de capital
condiciones diferentes alas contenidas en la Ley de Sociedades Andnimas.

VI.3. NUMERO Y VALOR NOMINAL DEL TOTAL DE LAS ACCIONES
ADQUIRIDAS Y CONSERVADAS EN CARTERA POR LA PROPIA
SOCIEDAD O POR PERSONA INTERPUESTA.

La Sociedad no tiene acciones propias en cartera.

No obstante, la Junta General de Accionistas de AUREA celebrada el 20 de junio de
2001 delegd en el Consegjo de Administracion para que, dentro del marco del articulo 75
y delaD.A. Primera 2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y bajo
las modalidades que admite la Ley, pueda proceder a la adquisicion derivativa de
acciones propias y su posterior engjenacion por importe maximo del cinco por ciento
(5%) del capital suscrito y desembolsado a dia de lafechay a un precio de adquisicion
gue no exceda del correspondiente a la sesion de Bolsa el dia en que se efectle dicha
compra o del que, en su caso, autorice la Comision Nacional del Mercado de Valores o
el Organismo correspondiente. Dicha autorizacion podra g ercitarse hasta el dia en que
se celebre la Junta que conozca 'y apruebe las Cuenta Anuales y el Informe de Gestion
correspondientes a gjercicio social de 2001.

V1.4, BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS TRES
ULTIMOSEJERCICIOS.

V éase apartado V.11.3 anterior del Capitulo V del Presente Folleto.
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VI.5. GRUPO DEL QUE FORMA PARTE LA SOCIEDAD Y POSICION
QUE OCUPA EN EL MISMO.

Ninguna persona ostenta el control sobre AUREA de conformidad con lo dispuesto en
el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores (véase apartado 1X.3 del presente
Folleto). Las participaciones significativas en el capital social de AUREA seindican en
el apartado 1X.5 siguiente.

AUREA es la cabecera de un Grupo de Sociedades. Desde 31 de diciembre de 2001
hasta la fecha de presentacion del presente Folleto, no se han producido en el Grupo
AUREA ni cambios en su composiciéon, ni variaciones en los porcentgjes de
participacion en las distintas Sociedades.

Su composicion a 31 de diciembre de 2001 se detalla en € siguiente cuadro (datos en
miles de euros):
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Reservas

Afo de menos Dividendo | Valor en
Objeto social % Partic. |% Partic.| Proced.de finalizacion de| Titular dela dividendos a Valor tedrico | percibidoa | libros
SOCIEDADES principal Domicilio | Directa |Indirecta | consolidacién | laconcesion | participacion Capital cuenta Resultados | contable cuenta Aurea
Asistencia Técnica 4
Gestién Integral Sociedades
de Concesiones, | Concesionarias de Integracién
SA. Infraestructuras Madrid |100,00% | N/A global n/a AUREA 60 0 15 75 0 60
Autopistas
Aumar, SA.C.E.
(Sociedad Concesionaria de Integracion
Unipersonal) | autopistadepegje | Valencia |100,00% | N/A global 2.019 AUREA 400.326 632.263 25.874 1.058.463 22,048 [1.054.600
Autopistas de
Ledn, Concesionaria de
SA.CE*** | autopistade pegje Ledn 39,60% | N/A N/A 2.054 AUREA 27.042 12.020 0 39.062 0 15.469
Autopista del
Henares,
SA.CE Infraestructuras
(Sociedad Concesionaria de y Radiales,
Unipersonal) | autopistadepegje | Madrid N/A 15,00% N/A 2.024 SA. 67.700 65.915 0 133.615 0 N/A
Administracion y
Infraestructurasy Gestién de
Radiales, S.A Infraestructuras Madrid | 15,00% N/A N/A n‘a AUREA 6.292 55.476 -56 61.712 0 9.273
Autopistas de San Juan
Puerto Ricoy | Concesionariade | (Puerto Integracién
Compafiia, S.E. | Infraestructuras Rico) 75,00% | N/A global 2.027 AUREA 1.698 -12.316 3.386 -7.232 0 4.640
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Reservas
Afo de menos Dividendo | Valor en
Objeto social % Partic. |% Partic.| Proced.de finalizacién de| Titular dela dividendos a Valor tedrico | percibido a libros
SOCIEDADES principal Domicilio | Directa |[Indirecta | consolidacion | laconcesién | participacion Capital cuenta Resultados | contable cuenta Aurea
Inversion en
Sociedades Londres
Concesionariasde | (Reino Integracion
AurealLtd.* Infraestructuras Unido) |100,00% | N/A globa n/a AUREA 16.759 11.125 4.488 32.372 0 23.363
Road Northwich
Management | Concesionariade (Reino Puestaen
Group Ltd. autopistade peagje | Unido) N/A 25,00% | equivalencia 2.026 AureaLtd. 42.459 40.322 16.238 99.019 0 N/A
Buenos
Autopistasdel | Concesionariade Aires Integracién
Sol, SA. ** autopistade pegje |(Argenting)| 45,16% N/A global 2.020 AUREA 144.375 13.261 45.475 203.111 0 147.549
Compaiiia de
Desarrollo Santa Fe de
Aeropuerto Concesionariade | Bogota Integracién
Eldorado, SA. | Infraestructuras |(Colombia)| 85,00% | N/A global 2.015 AUREA 17.564 29.901 11.104 58.569 0 45.751
Concesionaria Santa Fe de
Vid delos Concesionariade | Bogota Puestaen
Andes, SA. autopista de pegje |(Colombia)| 39,04% N/A equivalencia 2.013 AUREA 14.126 31.937 15.458 61.521 0 17.789

* Los fondos propios de Aurea Ltd. que figuran en este cuadro corresponden a los estados financieros consolidados de la sociedad, considerando la
participacion en Road Mangement Group Ltd. que se integra por puesta en equivalencia en Aurea Ltd.

** En esta sociedad los derechos de voto suponen el 61,67% del total (ver Capitulo VII1.4.1.1)

*** Esta Sociedad no se incluye en el perimetro de consolidacion por encontrarse en periodo de construccién y generar en consecuencia, un resultado
cercano a cero.
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CAPITULO VII

ACTIVIDADESPRINCIPALESDE LA SOCIEDAD OFERENTE
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CAPITULO VII

ACTIVIDADES PRINCIPALESDE LA SOCIEDAD OFERENTE

VII.1. ANTECEDENTES.

VII.1.1. Aurea

Autopistasdel Mare Nostrum

AUREA fue congtituida bao la denominacion “AUTOPISTAS DEL MARE
NOSTRUM SOCIEDAD ANONIMA CONCESIONARIA DEL ESTADO”, € 16 de
septiembre de 1971, con el objeto de dedicarse a la promocion de autopistas en régimen
de concesion administrativa, a su construccion y conservacion, y a la explotacion de
aquéllasviasy éreas de servicio.

En 1971 le fue adjudicada la concesion de la autopista Tarragona-Valencia, a la que
siguié en 1972 la correspondiente a la autopista Vaencia-Alicante. Paulatinamente,
desde 1974 hasta 1978, excepto un tramo que entré en servicio en 1985, fueron
abriéndose al trafico tramos de | as citadas autopistas.

Esas dos autopistas suman 373 kilometros de longitud y unen Tarragona con Alicante'y,
por tanto, su recorrido se desarrolla fundamentalmente en la Comunidad Valenciana,
abarcando gran parte del llamado Arco Mediterraneo, una de las zonas de mayor
desarrollo de Espafiay con mejores perspectivas.

Mediante Real Decreto 1132/1986, de 6 de junio, se produjo la fusion por absorcion de
AUMAR vy la extinta “Bética de Autopistas, S.A., Concesionaria del Estado” (en
adelante BETICA). BETICA era concesionaria desde 1969 de |a autopista Sevilla-Cadiz
(A-4), abierta a trafico en 1971 y plenamente operativa desde 1972. Por tal Rea
Decreto también quedaron unificadas en unalas tres concesiones.

En 1997, mediante el Real Decreto 1974/1997, se redujeron las tarifas base a aplicar en
las autopistas de las que era concesionaria en un 30% para los vehiculos ligerosy en un
40% los vehicul os pesados quedando ampliado €l plazo concesional a 31 de diciembre
del afio 2019.

AUTOPISTAS DEL MARE NOSTRUM tenia asimismo contratada con e Ministerio
de Fomento la operacion del Puente sobre la Bahia de Céadiz desde 1986. Dicho
contrato es prorrogable por periodos de cuatro afios y su vencimiento actual es el 31 de
diciembre del 2004.

Fusion con Valora 2000

En diciembre de 2000 se formalizo6 la fusion por absorcion de “Vaora 2000, SA.”
constituida por tiempo indefinido en Madrid €l 30 de diciembre de 1997. La fecha de
efectos contables de lafusion y por lo tanto a partir de la cual |as operaciones efectuadas
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por Valora 2000 se entienden realizadas por cuenta de AUREA es el 1 de octubre de
2000.

El objeto social de Vaora 2000 era basicamente gestionar, explotar, administrar,
mantener conservar, rehabilitar y acondicionar todo tipo de concesiones de
infraestructuras de transporte; participar mediante cualquier titulo en sociedades
concesionarias de infraestructuras de transporte; concurrir a concursos y licitaciones en
Esparia o0 en el extranjero con esa finalidad; y contratar y ser titular de toda clase de
concesiones, subconcesiones y autorizaciones administrativas de infraestructuras de
transporte de cualquier organismo o ente publico o privado.

L as participaciones en sociedades de las que eratitular Valora 2000, en e momento de
lafusiony el porcentaje traspasado a AUREA eran:

Sociedad Acciones % Explotacion/Actividad

CODAD 729.694.176 19,99 Aeropuerto en Colombia

AUSOL 20.644.195 16,82 Autopista de peaje en Argentina
DragadosLTD 10.000.000 100 Autopista de peagje en Reino Unido
APR 74,99 Puente de pegje en Puerto Rico
COVIANDES 10.698.204 39,044 Autopistas de pegje en Colombia
[ASA 998 99,80 Prestacion de servicios

Adicionamente, VALORA era titular del derecho de adquirir las participaciones
accionariales que DRAGADOS ostente en Sociedades concesionarias de
infraestructuras, una vez finalizada la fase de construccion de las obras concesionales,
en virtud del contrato suscrito entre ambas Sociedades el 30 de septiembre de 1999. La
duracion inicial prevista en € contrato es de quince afos, prorrogable por periodos de
cinco afios. Contrato del que AUREA paso a ser titular con ocasion de la fusiéon
mencionada

De acuerdo con el mencionado contrato, €l precio de la compraventa sera el mayor de a)
valor justo de mercado, determinado por un experto independiente designado bien de
comun acuerdo o si no fuera posible por insaculacion de entre los designados por cada
una de las partes, disminuido en un 5%, o b) € valor en libros. Si, una vez ofrecida la
venta de las participaciones, AUREA no gjercitase el derecho de adquisicion preferente,
DRAGADOS puede vender libremente |as mencionadas parti cipaciones.

Adicionalmente se prevé el compromiso de Valora de mantener lainversion realizada el
tiempo necesario para la consolidacion de las deducciones fiscales aplicables a
Dragados, sin que alafecha del presente folleto exista restriccion alguna respecto de las
participaciones de las que AUREA esttitular derivadas del mencionado compromiso.

En el momento de la fusion la Sociedad absorbente cambid su denominacion por la de
AUREA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS SOCIEDAD ANONIMA
CONCESIONARIA DEL ESTADO.
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Aportacion de Rama de actividad

Con efectos desde 1 de septiembre de 2001 la Sociedad ha efectuado una aportacién no
dineraria de Rama de actividad de la Concesion administrativa relativa a las Autopistas
A-7y A-4 asi como €l contrato de operacion y mantenimiento del Puente de Cadiz, a
favor de la Sociedad “AUTOPISTAS AUMAR, SOCIEDAD ANONIMA
CONCESIONARIA DEL ESTADO".

AUREA

Como consecuencia de la mencionada aportacion AUREA ha quedado configurada
como un holding de participaciones en Sociedades Concesionarias de Infraestructuras
de Transportes.

Mediante la Oferta de adquisicion que ahora se efectla sobre IBERPISTAS, AUREA
pretende reforzar su posicion en e sector, especiamente en Espafa, donde
IBERPISTAS desarrollalamayor parte de su actividad.

VII.2. ACTIVIDADESPRINCIPALESDE LA SOCIEDAD OFERENTE

VII1.2.1. Descripcion delasprincipales actividades

AUREA es en la actualidad una sociedad tenedora de participaciones en otras
sociedades, basicamente concesionarias de infraestructuras cuyo detalle se recoge
el Apartado V1.5 del Capitulo VI.

AUTOPISTASAUMAR, SA C.E

AUTOPISTAS AUMAR, SA. Concesionaria del Estado —unipersona- se
constituyo €l 24 de noviembre de 1980 con la denominacion FWDYC, SA,
cambiandola posteriormente por la de “INTERNACIONAL DE AUTOPISTAS
[.LA., SA.” y por laactua en escritura de 31 de julio de 2001. Su domicilio social
esta situado en el Paseo de la Alameda, n° 36, de Valencia

AUMAR es titular de la concesion administrativa para la construccion,
conservacion y explotacion de las Autopistas de pegje A-7 (Tarragona-Vaenciay
Valencia-Alicante) y A-4 (SevillaCéadiz), asi como del contrato de operacién y
mantenimiento del Puente de Cadiz, en virtud de la aportacion de Rama de
actividad efectuada por AUREA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS
SOCIEDAD ANONIMA, su tnico accionista. (Apartado V11.1.1. anterior).

La citada concesion fue unificada por Real Decreto 1132/1986 de 6 de junio y se
extiende hasta e 31 de diciembre de 2019, en virtud del real Decreto 1674/1997
de 31 de octubre.

Mediante escritura publica de 31 de julio de 2001 se adecud su objeto socia a
marco juridico vigente para las Sociedades concesionarias de Autopistas, y, en
consecuencia, consiste en “la promocién, construccion, conservacion y
explotacion de autopistas, tlneles, puentes y carreteras tanto en Espafia como en
el extranjero, o tramos de los mismos que en € futuro puedan encomendarsele de
acuerdo con las disposiciones aplicables. Se entendera que forman parte del
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objeto social de la Sociedad, ademas de las actividades enumeradas en €l parrafo
anterior, la construccion de aquellas obras de infraestructuras viarias, distintas a
las de las concesiones que tuviera adjudicadas, pero con incidencia en las
mismas y que se lleven a cabo dentro de su area de influencia o que sean
necesarias para la ordenacion del trafico, cuyo proyecto y egecucion o solo
gjecucion se impongan a la sociedad concesionaria como contraprestacion; las
actividades dirigidas a la explotacion de las areas de servicio de las autopistas,
tuneles, puentes 0 carreteras cuya concesion ostente; las actividades que sean
complementarias de las anteriores, asi como las siguientes actividades:
estaciones de servicio, centros integrados de transporte y aparcamientos, siempre
gue todos ellos se encuentren dentro del area de influencia de dichas
infraestructuras, segun quede determinada por las disposiciones aplicables.

La Sociedad también podra, por si 0 a traves de empresas filiales o participadas,
realizar actividades en relacion con infraestructuras de transporte y de
comunicaciones, de conformidad con las disposiciones aplicables.

Con independencia de lo anterior, la sociedad concesionaria podra también, a
través de empresas filiales o participadas, realizar las actividades mencionadas
en los parrafos anteriores y concurrir a procedimientos de adjudicacion
relacionados con infraestructuras de transporte y de comunicaciones en €l
extranjero.

Salvo disposicion legal en contrario, las actividades que integran el objeto social
podran ser también desarrolladas por la Sociedad, total o parcialmente, de modo
indirecto, mediante la titularidad de acciones o de participaciones en otras
sociedades.”

Su actividad consiste, desde el 1 de septiembre, en la conservacion y explotacion
de la Concesion de la que es titular, de acuerdo con las normas que la regulan, y
se desarrolla en las Comunidades Auténomas de Catalufia (Tarragona),
Vaenciana (Castellon, Valenciay Alicante) y de Andalucia (Sevillay Cadiz).

La Sociedad, a su vez, tiene contratado con el Ministerio de Fomento la prestacion
del servicio de conservacion y operacion del Puente sobre la Bahia de Cadiz, de
utilizacion libre de pegje, por periodos prorrogables de cuatro afios, que durante el
gjercicio 2000 se prorrogo hasta el 31 de diciembre de 2004.

La revision de las tarifas se realiza anualmente y tiene como fundamento la
modificacién de los precios calculada como la variacion anua de la media de los
datos publicados por el Instituto Naciona de Estadistica en los dltimos doce
meses de los indices de precios a consumo (grupo genera para € conjunto
nacional) sobre la misma media de los doce meses anteriores 'y del tréfico de cada
concesion medido por la intensidad media diaria real de la misma en los ultimos
doce meses y la prevision de dicha intensidad media diaria reflejada en el plan
econdmico financiero aprobado por la Delegacion del Gobierno en las Sociedades
concesionarias de autopistas nacionales de pegje.

La composicion del trafico en las Autopistas de las que esta Sociedad es titular en
laactualidad, en los Ultimos tres gjercicios ha sido la siguiente:
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I.M.D.2

TARRAGONA- VALENCIA-ALICANTE SEVILLA-CADIZ MEDIA CONCESION
VALENCIA
ANO
Ligeros | Pesados Total Ligeros | Pesados | Total Ligeros | Pesados | Total Ligeros | Pesados | Total
1999 14982 | 4.110 19.092 |17.359 |1.628 18.987 |10.957 |868 11.825 |14.930 |2671 17.601
2000 15.994 | 4.459 20453 |19.423 |1.802 21.225 (12292 |1.008 13.300 |16.340 |2.923 19.263
% variacion 7,13 11,79 12,47 9,44
2001 17.336 | 4.667 22.003 |21.436 |1.973 23409 (13977 |1.241 15218 |17.964 |3.124 21.088
% variacion 7,58 10,29 14,42 9,47
1 Intensidad Media Diaria calculada como el cociente entre el niimero de vehiculos por kildmetros
recorridos en la Autopista sobre €l resultado de multiplicar 365 (dias) por la longitud total de la
autopista.
La evolucion de los ingresos por peaje, en millones de euros en los ultimos tres
gjercicios hasido:
1999 2000 % variacion 2001 % variacion
Tarragona-Vaencia 105,17 113,14 7,58 126,63 11,92
Valencia-Alicante 66,41 74,62 12,36 86,22 15,54
Sevilla-Cédiz 24,52 27,76 13,21 31,29 12,71
Total concesion 196,10 215,52 9,90 244,14 13,27

La variacion de ingresos estd en funcion del incremento del tr&fico, de su
composicion (ligerosy pesados) y de larevision de tarifas.

Ladistribucion de ingresos segun el sistema de pago ha sido la siguiente:

Sistema de pago 1999 2000 2001
Efectivo 49,56% 42,70% 41,03%
Tarjetade crédito 50,44% 57,30% 58,97%

La evolucion de los “Otros ingresos’” en millones de euros en los tres dltimos

gjercicios hasido:

1999

2000

2001

Prestaciones de servicios (usuarios en ruta)

0,88

1,14

1,10
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Areas de servicio 4,88 6,53 7,71
Otros ingresos accesorios (Puente de Cédiz) 3,08 3,32 3,40
Tota 8,84 10,99 12,21

Los datos consignados para los gjercicios 2000 y 2001 son los correspondientes a la
concesion de la que en la actualidad es titular AUMAR, sin tener en consideracion 1os
otros ingresos de explotacién procedentes de |a explotacion de otras concesiones.

GESTION INTEGRAL DE CONCESIONES

Gestion Integral de Concesiones, S.A, fue congtituida el 25 de julio de 2001.
Tiene su domicilio social en Madrid.

Su actividad consiste en la administracion, gestion y explotacion por cualquier
forma de todo tipo de infraestructuras viarias, €l mantenimiento, rehabilitacion y
acondicionamiento de dichas infraestructuras, la elaboracion de todo tipo de
proyectos relacionados con las actividades mencionadas, asi como la supervision
y asesoramiento en las mismas, siendo, en la actualidad titular de diversos
contratos de prestacion de servicios. Los resultados de esta sociedad en el
gjercicio terminado a 31 de diciembre de 2001 no son significativos.

AUTOPISTASDE LEON

AULESA se constituy6 en Madrid €l 14 de abril de 2000.

La Sociedad resulté adjudicataria por Real Decreto 309/2000, de 25 de febrero, de
la concesion administrativa para la construccion, conservacion y explotacion de la
autopista de pegje Ledn-Astorga.

Con la construccion de esta autopista de Pegje se consigue dotar a Ledn de una
salida con una via de alta capacidad hacia Galicia, mediante la conexion con la A-
6 en Astorga, que junto con la autopista de peaje Campomanes-Ledn que la une a
Asturias, consigue facilitar el acceso entre Castillay la Cornisa Cantabrica.

La ciudad de Ledn con estas dos autopistas de pegje y con la autovia hasta Burgos
se convertird en un centro neurdgico de comunicaciones.

La concesién se otorga por un periodo de 55 afios.

La autopista tiene una longitud de 38 km. y transcurre paralela a la CN-120
(Camino de Santiago).

Durante el gercicio 2001 se inici6 € proceso de construccion, desarollandose en
los plazos estimados, previéndose la apertura al tréfico a finales de 2002.
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Lainversion prevista en el total del Proyecto asciende a 99,98 millones de euros.
El capital y prima de emisiéon se estima en 39,06 millones de euros, habiéndose
obtenido financiacién externa por importe de 104,54 millones de euros.

La participacion en esta Sociedad de Grupo Dragados a la que AUREA tendria
acceso en virtud del ya descrito derecho de opcidn asciende a 39,60% del capital
social, que se afiadiria en su caso, ala participacion actual.

AUTOPISTA DEL HENARES
HENARSA se constituyé en Madrid el 19 de diciembre de 2000.

La Sociedad result6 adjudicataria por Real Decreto 1834/2000 de 3 de noviembre,
de la concesién administrativa para la construccion, conservacion y explotacion de
la autopista de pegje R-2 de Madrid a Guadalgjara, y de la circunvaaciéon a
Madrid M-50, subtramo desde la carretera N-I1 hasta la carretera N-I.

Esta concesion es una de las incluidas en el plan de radiales de Madrid, de la que
forman parte la R-2, R-3, R-4 y R-5, llevando aparejado cada una de €llas la
construccion de un tramo de laM-50 (libre de Pegje).

Por primera vez en Espafia se le exige al concesionario instalar un sistema de
peaje dindmico, que no permitird a los usuarios no detenerse en los pegjes,
agilizando asi € tréfico. Este sistema debera estar en servicio desde €l inicio dela
explotacion de la autopista. Con el objeto de que a los distintos usuarios de las
autopistas radiales de Madrid de pegje se les facilite el acceso a las mismas
haciendo uso de un Unico sistema de deteccion, control y pago, se debe llegar aun
acuerdo entre los distintos concesionarios de las autopistas radiales en cuya
definicion se est4 trabgjando, para hacer inter-operables sus sistemas.

Laduracion de la sociedad es indefinida si bien e periodo de concesion terminara
en noviembre de 2024.

La autopista R-2 (Madrid-Guadalgjara) tiene una longitud de 58,7 Km. y €
subtramo de la M-50 tiene una longitud de 22,6 Km. Discurre por un corredor de
trafico muy activo con tramos congestionados.

La construccion seinicié en mayo de 2001 y su apertura al trafico esta prevista en
primer semestre del afio 2003.

Lainversion previstaen el total del Proyecto asciende a 411 millones de euros. El
capital ha de ser como minimo el 15% del total de la inversion prevista, es decir
61,6 millones de euros y, € resto, hasta cubrir el total de la inversion, prima de
emision que se estima en  349,4 millones de euros. La financiacién, de acuerdo
con €l Pliego de clausulas, debe efectuarse total mente con recursos propios.

A raiz de una reestructuracion societaria efectuada a finaes de 2001 la
participacion del 15% en HENARSA pasa a ostentarse via una participacion
idéntica en INFRAESTRUCTURAS Y RADIALES, S.A., Unico accionista de
HENARSA.
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INFRAESTRUCTURASY RADIALES

INFRAESTRUCTURAS Y RADIALES SA. se constituy6 en Madrid € 19 de
diciembre de 2000.

Su actividad consiste en la gestion, explotacién, administracion, mantenimiento,
conservacion, rehabilitacion y acondicionamiento de todo tipo de concesiones de
infraestructuras de transporte en su mas amplio sentido, asi como la participacion
en Sociedades concesionarias de infraestructuras de transporte.

En la actualidad, esta configurada como Sociedad holding, titular del 100% de las
acciones de AUTOPISTAS DEL HENARES SACE.

La participacion en esta Sociedad de Grupo Dragados a la que AUREA tendria
acceso en virtud del ya descrito derecho de opcion asciende al 35% del capital
social, que se afiadiria en su caso, ala participacion actual.

AUTOPISTASDE PUERTO RICO Y COMPANIA SA.
APR se constituy6 en San Juan de Puerto Rico € 20 de marzo de 1991.

En e afio 1992, la sociedad resultod adjudicataria del disefio, la construccion y
explotacion del contrato de concesion administrativa del “Puente Teodoro
Moscoso” sobre la laguna de San José en San Juan de Puerto Rico, en régimen de
peaje, por un periodo de treinta'y cinco afios. Fue inaugurado el dia 23 de Febrero
de 1994 comenzado la fase de explotacion.

El Puente, con una longitud de 2,3 Km. conecta los distritos financiero y
universitario de la capital con e Aeropuerto Internacional, centro vital del
movimiento de pasgjerosy carga aérea de Puerto Rico.

De acuerdo con el contrato de concesion, APR debe destinar la totalidad de los
ingresos derivados de la explotacion de la concesion que constituye su objeto a un
fondo en una entidad fiduciaria, € cual esinvertido en certificados de depdsito y
valores del tesoro, debiendo mantener un saldo minimo en dicho fondo, €l cual es
utilizado para atender a obligaciones futuras derivadas de la amortizacion de la
deuda, los costes operativos de la concesién y otras posibles contingencias,
derivadas del contrato de concesion.

Los socios de APR, independientemente del resultado contable del gercicio,
tienen derecho a percibir, bajo determinadas condiciones, € excedente de
tesoreria adiciona al fondo mencionado, después de cada afio fiscal (1 de julio a
30 de junio), hasta que la tasa de rendimiento sobre el capital obtenida por los
socios acance € 19% después de impuestos. Una vez superado e 19%
mencionado, el sobrante serd compartido por los socios con la “Autoridad de
Carreteras y Transportes’ de Puerto Rico, en la proporcion de 40% y 60%,
respectivamente. Dicha proporcion pasara a ser del 15% para los sociosy € 85%
para la Autoridad cuando la tasa de rendimiento sobre el capital después de
impuestos obtenida alcance el 22%. En la actualidad la tasa de rendimiento es
inferior al 19%, por lo que hasta la fecha de presentacién del presente Folleto no
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se ha producido distribucion alguna a la “ Autoridad de Carreteras y Transportes”
de Puerto Rico.

El contrato de concesion contempla la posibilidad de rescate de la inversion si no
se alcanzan los ingresos previstos. En tal caso, y bajo determinadas condiciones, la
“Autoridad de Carreteras y Transportes’ (ACT) de Puerto Rico se haria cargo de
la concesion y de la financiacion obtenida inicialmente por la ACT y cedida
posteriormente a APR, y tendria que reembolsar a los socios, en dolares USA, €l
equivalente a capital invertido por ellos en el desarrollo, disefio, construccién y
explotacion del Puente, con un rendimiento del 12,5% anual desde la fecha de
congtituciéon hasta la fecha de pago. Al 31 de diciembre de 2001 e trafico
acumulado en el Puente es del 83% del estimado. No obstante, no existe intencion
de abandonar |a concesion.

Dispone de dos carriles en cada sentido de circulacion Durante el afio 1999
circularon 24.670 vehiculos de media diarios, que en 2000 fueron 23.826 y en
2001, 22.967. Este descenso se debe principal mente a las variaciones estructurales
de la configuracion del trafico en los accesos a la zona metropolitana de San Juan
de Puerto Rico.

L as principales magnitudes de los Ultimos gjercicios son (en millones de euros):

1999 2000 2001
Ingresos de explotacion 12,57 14,11 13,99
E.B.I.T.D.A 7,61 10,24 10,01
Resultado neto 3,34 3,81 3,39

Los ingresos de explotacion corresponden en su totalidad aingresos por pegje.

AUREA LTD./ ROAD MANAGEMENT GROUP

Aurea Limited, anteriormente denominada Dragados Limited, participa en un
25% en e Consorcio Britanico denominado “Road Management Group” (en
adelante RMG), concesionario de autopistas en el Reino Unido, titular de las
autopistas de pegje en sombra A1(M) y A417/419, cuyos contratos expiran en
2026.

Latitularidad del 100% del capital social de Aurea Ltd. corresponde a AUREA.

El Consorcio britanico RMG, result6 adjudicatario en 1996 de |os trabajos para €l
disefio, la construccion y explotacion, en régimen de concesion, por 30 afios, de la
autopista A1(M) y la autopista A419/417, bajo lamodalidad de “peaje en sombra’
gue consiste, basicamente, en que el usuario no abonatarifa alguna, siendo el ente
administrativo correspondiente el responsable de abonar €l importe resultante de
aplicar las tarifas vigentes alos traficos registrados.

La autopista A1(M) une las localidades de Alconbury y Peterborough. Tiene una
longitud de 21,5 Km. y fue abierta al trafico en diciembre del afio 1998.
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L os traficos medios diarios de los ultimos g ercicios han sido |os siguientes:

ANO

1999

2000

2001

Tréfico medio diario

50.786

52.826

54.216

La autopista A419/417 une las localidades de Swindon y Gloucester. Tiene una
longitud de 52 Km. y fue abierta al trafico en julio del afio 1998.

L os traficos medios diarios de |os Ultimos g ercicios han sido |os siguientes:

ANO 1999 2000 2001

Tré&fico medio diario| 29.826 30.477 31.658

Los ingresos de pegje, en funcion del volumen de tréfico existente y las tarifas
aplicadas, son abonados a la Sociedad por la Administracion britanica, através de
la Secretaria de Estado de Medio Ambiente, Transporte y Regiones, no
repercutiendo directamente el pegje a los usuarios de las autopistas (“peaje en
sombra’).

L as tarifas son revisadas anualmente en funcion del equivalente a |.P.C. a que se
aplica anualmente un coeficiente corrector determinado para cada afio en €
contrato de concesion.

L as principales magnitudes de los Ultimos gjercicios son (en millones de euros):

1999 2000 2001
Ingresos de explotacion 56,98 63,48 64,67
E.B..T.D.A 51,82 56,59 58,48
Resultado neto 14,42 16,04 16,24

L as cifras precedentes corresponden aRMG.

El resultado neto correspondiente a AUREA LTD.en los tres Ultimos afios ha sido
para 1999 de 1,75 millones de euros; para € gercicio 2000 de 1,0 millones de
eurosy para el gercicio de 2001 de 0,43 millones de euros.

AUTOPISTASDEL SOL
Sociedad constituida en Buenos Aires €l 4 de febrero de 1994, comenzando lafase
de operacion en septiembre de 1996.

La concesion comprende una moderna autopista de 95 Km. de pegje de entre 4 'y
18 carriles y la Avenida General Paz, un tramo de 24 Km. de libre pegje
correspondiente alacircunvalacion que rodeaala Capital federal.
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El acceso Norte ala ciudad de Buenos aires es un corredor con un trafico diario de
aproximadamente 700.000 vehicul os.

Tiene un gran potencial de crecimiento basado fundamentalmente en:

Fuerte expansion urbanistica inducida por la construccion de la propia autopista
en las zonas de Pilar y Tigre, lo que ha supuesto la migracion del centro hacia las
nuevas zonas residenciales, parques empresariales, universidades, etc.

Es la via de unién en direccion hacia las principales ciudades de Argentina:
Rosario, Santa Fe, Mendoza, Cordoba, Tucuman.

Eslaviade salidahaciael Norte; Brasil, Uruguay, Paraguay.

Estos factores suponen que |la autopista atienda una alta intensidad de trafico - en
el afo 2001 circularon una media de 277.101 vehiculos diarios- para 1o que
dispone de modernos sistemas de pege automatico (dindmico) sin espera
(PASE), entre otros elementos, para hacer frente a esta intensidad con un 6ptimo
nivel de servicio.

Los tréficos medios diarios de los Ultimos gjercicios han sido |os siguientes.

ANO 1997 1998 1999 2000 2001

Trafico medio diario 267416 |292.040 |295.830 |296.430 |277.101

La Sociedad, cuya principal fuente de ingresos es € pege, sigue desarrollando
otras actividades encaminadas a aumentar sus ingresos e incrementar su
rentabilidad (Areas de Servicio, fibra dptica, publicidad y otros servicios). Los
ingresos por estos conceptos en los Ultimos tres gercicios suponen del orden de
un 6% de los ingresos de explotacion de la Sociedad.

Las principales magnitudes de los Ultimos gercicios y del ler trimestre del afo
2002 son (en millones de euros):

1999 2000 2001
Ingresos de explotacion 118,50 142,29 138,52
EBITDA 81,61 100,20 98,31
Resultado neto 50,71 53,89 45,48

AUSOL desarrolla una politica muy intensa en mejora de servicio a usuario,
medio ambiente, calidad, e impacto en la comunidad.

En los afios que esta en operacion ha sido galardonada con diversos premios
tanto Nacionales como Internacionales.
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Con fecha 22 de diciembre de 2000 se aprob6 una modificacion del Contrato de
Concesion. La Sociedad se comprometio arealizar nuevas inversiones y adelantar
otras ya previstas; a postergar el gjuste de las tarifas al 1PC de Estados Unidos de
América; y a modificar €l tratamiento tarifario a determinados vehiculos. Esta
modificacién Ilevé consigo una extension del plazo de concesion hasta el 31 de
diciembre del afio 2020, reemplazandose la fecha anterior que era el 31 de agosto
del afio 2016.

En cuanto a las obras anteriormente mencionadas se ha iniciado su gecucién en
los plazos estipulados s bien, en la actualidad, se estédn renegociando las
condiciones de gecucion de las mismas junto con e conjunto del marco
concesional afectado por laLey de emergencia.

AUREA participa, a su vez, con un 91,67% en la denominada “UTE de
Operacion” dedicada a la prestacion de servicios de apoyo en materia de
operacion, explotacion, administracion y mantenimiento de las autopistas de
AUSOL.

Con posterioridad a cierre del gercicio, se ha aprobado la Ley de emergencia
Plblica en Argentina, que resulta aplicable a AUSOL, de la que entre otros
aspectos se han derivado restricciones financieras que impiden hacer frente
puntualmente a pagos derivados del servicio de la deuday, que, en consecuencia,
han determinado € inicio de un proceso de reestructuracion de ésta. Para lo cua
AUSOL cuenta con € asesoramiento de JP Morgan Securities Inc., sin que a la
fecha del presente Folleto exista acuerdo alguno en este sentido. Cabe resaltar que
la actual situacion financiera de AUSOL no compromete a AUREA en tanto en
cuanto latotalidad de la deuda de la primera es sin recurso ala Sociedad oferente.

Adicionamente, y vinculado con ello, de la citada Ley se desprende una
afectacion del marco concesional de dicha Sociedad, si bien al establecer la propia
Ley e compromiso del Estado argentino de renegociar e contrato teniendo en
cuenta la rentabilidad empresarial, dichos efectos no debieran afectar a la
continuidad de la concesion. En este sentido la Sociedad a la fecha del presente
Folleto estd manteniendo negociaciones con la Administracion argentina
encaminadas a la renegociacion del marco concesional en su conjunto.

Seguin los términos de la concesion, AUSOL debe efectuar una oferta publica de
venta de acciones representativas del 30% de su capital antes de abril de 2004,
acciones que desde los inicios de AUSOL se encuentran en un fideicomiso a estos
efectos. La salida efectiva a Bolsa se llevara a cabo, dentro del plazo sefialado,
cuando las condiciones de los mercados bursatiles |o aconsgen, sin que alafecha
del Presente folleto exista prevision alguna a respecto.

El porcentaje de participacion de AUREA, que actuamente asciende a 45,16%
no se vera afectado por la mencionada colocacion, dado que ninguna de sus
acciones se encuentra depositada en el mencionado fideicomiso.

COMPANIA DE DESARROLLO DEL AEROPUERTO ELDORADO SA.
CODAD se constituy6 en Santa Fe de Bogota el 8 de junio de 1995.
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La Sociedad es titular del contrato de concesién para la construccion,
financiacién, gestion y mantenimiento de la segunda pista del aeropuerto de
Eldorado (Bogota), de 3.800 metros de longitud y 60 metros de anchura, y €l
mantenimiento y gestion de la primera, ya construida.

El objetivo de la segunda pista es aliviar € creciente tréfico de la pista existente,
al ser Eldorado el aeropuerto més importante de Colombia, debido a su posicion
estratégica (a 11 Kms. de Bogotd). Por é pasaban € 39% de las mercancias
domésticas y € 74% de las internacionales y se realizaban € 69% de todos los
despegues internacionales y el 36% de los nacionales, 10 que hizo necesario la
realizacion de la segunda pista.

Terminada la fase de construccién, en mayo de 1998 se inicié la de
mantenimiento por un periodo de 17 afios, hasta el 2015.

La Unidad Administrativa Especial de Aeronautica Civil (U.A.E.A.C.), por su
parte, se obliga a ceder a la sociedad los ingresos por derechos de pista previstos,
como Unica contraprestacion por e cumplimiento de las obligaciones de ésta
dltima. En este sentido la U.A.E.A.C. garantiza a la sociedad los ingresos
minimos establecidos en el contrato, nominados en US$ y en pesos colombianos.
Durante el gercicio 2001 los ingresos efectivos han supuesto un 97% de los
ingresos minimos garantizados.

A las compafias domésticas se les factura en Pesos Colombianos y las
operaciones internacionales se facturan en $US.

Durante € afio 2001 se registraron 103.049 operaciones de aterrizaje, mientras
gue en el gercicio 2000 ascendieron a 99.651.

El 28 de septiembre de 2001 |la Sociedad oferente ha adquirido el 65% de las
acciones representativas del capital socia de laempresa CODAD, alcanzando una
participacion total del 85%.

Por otra parte AUREA tiene el 100% del contrato de asistenciatécnicaa CODAD,
con igual duracion gue la concesiéon otorgada a ésta, cuyo objeto consiste en la
prestacion de servicios relacionados principamente con e mantenimiento, la
operacion, la gestion financiera, e asesoramiento juridico y la formacion de
personal, todo ello encaminado, utilizando el Know how adquirido por AUREA
en la explotacién de concesiones, ala optimizacion de la explotacion.

L as principales magnitudes de los Ultimos gjercicios son (en millones de euros):

1999 2000 2001
Ingresos de explotacion 19,72 22,60 24,72
EBITDA 17,14 20,61 22,39
Resultado neto 8,84 11,90 11,34
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De dichos ingresos aproximadamente un 84% se producen en US dolares 'y €l resto en
pesos colombianos.

CONCESIONARIA VIAL DE LOSANDES

Sociedad constituida en Santa Fe de Bogota, €l 29 de julio de 1994. Tiene como
objeto social €l disefio, construccion, mantenimiento y explotacion, por € sistema
de concesion, de proyectos de infraestructura.

La compaiiia es adjudicataria de un contrato de concesién que incluye la
realizacion de los estudios, disefios definitivos, obras de rehabilitacion y
construccion, asi como la operacion y mantenimiento de la via denominada Sector
Bogotéa a Puente Real y e mantenimiento y operaciéon del sector Puente Red a
Villavicencio.

La concesion, cuyo primer tramo entrd en funcionamiento e 1 de enero de 1999,
fecha desde la que se van abriendo sucesivamente |os distintos tramos, revertira al
Estado colombiano el 25 de septiembre del afio 2013.

La carretera nueva y rehabilitada de 86 Km. de longitud incluye dos tineles de
2.500 y 4.500 metros, 48 puentes y viaductos y variantes a las localidades del
recorrido.

La recuperacion de la inversion, més los gastos de operacion y mantenimiento y
en general, todos los gastos incurridos durante €l periodo concesional, se redlizara
mediante la cesion, durante la etapa de construccion y operacion del proyecto, de
los derechos de recaudo de tres estaciones de pegje.

S el ingreso total obtenido por concepto de peaje es menor que € ingreso
garantizado en el contrato, la administracion concedente compensara la diferencia
alasociedad, estando la totalidad de los ingresos por peaje denominados en pesos
colombianos. En la actualidad €l nivel de ingresos por peaje de esta sociedad no
alcanza el minimo garantizado.

El cdlculo del ingreso minimo garantizado se realiza en base a los traficos
minimos garantizados por tramos que figuran en el contrato de concesion y alas
tarifas aplicadas a cada uno de €llos, actualizadas para cada periodo a IPC
colombiano.

L as principales magnitudes de los Ultimos g ercicios son (en millones de euros):

1999 2000 2001
Ingresos de explotacién 11,27 28,37 32,51
EBITDA 7,85 22,88 25,85
Resultado neto 10,21 13,35 15,46
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A continuacion se incluye un cuadro resumen de las principales magnitudes del
activo y del pasivo, asi como de las cuentas de resultados de las sociedades
concesionarias de AUREA cuyas concesiones se encontraban en explotacion a 31
de diciembre.

Lascifrasde R.M.G. estan integradas en AUREA Ltd. por puesta en equivalencia

Las cifras de las cuentas de resultados de AUMAR corresponden a las generadas
por el negocio desde septiembre por la aportacion de larama de actividad.

Las cifras de las cuentas de resultados de AUSOL y CODAD corresponden a las
generadas en €l ultimo trimestre de 2001 por aumentar el % de participacion e
integrarse por Integracion global, y alas de los tres primeros trimestres en que se
integraron por puesta en equivalencia.
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INT. GLOBAL Total P. EQUIV
Integr.
AUREA AUMAR AUSOL APR CODAD AUREA LTD GICSA Ajustes' Global | COVIANDES| CONSOLIDADO

Cifrasen millonesde € %6 % % % % % % % %

Imovilizado 1.546,74  558% 1.743,02 62,8% 600,42 21,69 146,74 53% 134,620 4,9% 30,73 119 000 0,0% 1.43569 -51,8%4 276659 7,61 0,3% 2.774,19
Fondos Propios 1.131,48 N/A| 1.058,46  N/A| 203,11 N/A| -7.23 N/A| 5857 N/A| 32,37 N/A| 0,08 N/A| 1.366,98 N/A| 1.109,87 7,61 N/A| 1.117,48
Provisionesy Fondo de Reversion 0,00 0,0% 719,79 87,294 76,64 9,39 2120 26% 7,38 0,9% 000 00% 000 0,0% 000 00% 82507 000 0,0% 825,02
Endeudamiento financiero 33596 27,794 222,05 18,3% 556,78 459% 157,01 13,09 120,568  9,9% 000 00% 000 0,0% -180,0Q -14,8% 1.212,36 0,00 0,0% 1.212,36
Ingresos de explotacion 182,76  58,1% 7946 252% 3457 11,004 1399 44% 632 2,0% 014 00% 016 01% -263 -08% 31479 000 0,0% 314,79
EB..TDA? 167,95  57,9% 64,01] 22,19 4507 155% 10,01 35% 823 2,8% 588 20% 002 00% -2209 -7,69% 279,12 10,84 3,7% 289,96
E.B.I.T.* 119,32 57,1% 4253 204% 4016 19294 815 39% 740 35% 588 28% 002 00% -2542-122% 198,05 10,83 5,2% 208,88
Beneficio antes de impuestos 108,33  56,5% 39,759 20,794 38,79 20,294 5559 29% 696 3,69 708 37% 002 00% -2542-133% 180,99 10,83 5,6% 191,82
Impuestos 2332 36,9% 13,84 21,9% 14,12 223% 216 34% 240 3.8% 257  41% 001 0,0% 0,00 0,0% 5843 4,81 7,6% 63,24
Beneficio después de impuestos 8500  66,1% 2591 20,204 24,62 19,1% 339 26% 4568 3,5% 449 35% 001 00% -2542-198% 122571 6,02 4,7% 128,58
Resultado atribuido a socios externos 0,00 0,094 0,00 00% 409 7629% 085 158% 043 8,0% 000 00% 000 0,0% 0,00 0,0% 536 000 0,0% 5,36
Resultado atribuido a la sociedad dominante 8500 69,0% 2591 21,00 2054 1679 254 219 413 33% 449 369 001 00% -2542-206% 117,21 6,02 4,9% 123,22,
% Participacion AUREA 100,00% 45,16% 75,00% 85,00% 100,00% 100,00% 39,04%

! Lacolumna“Ajustes’ reflgjalos ajustes que se han efectuado en el proceso de consolidacion.
2 Parte porcentual que representa sobre el total consolidado
% Calculado como resultado de explotacién més amortizaciones y dotacion a fondo de reversion, incluyendo participaciones puestas en equivalencia y
dividendos percibidos.
4 Calculado como resultado de explotacion més los dividendos y e resultado de sociedades puestas en equivalencia.
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L os datos mas significativos de las Sociedades puestas en equivalencia, datos a 100%,
se recogen en el siguiente cuadro:

RMS
RMSAL(M) A417/419 COVIANDES

Cifrasen millonesde €

Inmovilizado 320,50 200,90 133,19
Fondos Propios 56,55 42,47 61,52
Provisiones y amortizaciones 29,73 22,15 14,78
Endeudamiento financiero 293,29 167,22 52,94
Ingresos de explotacion 37,85 26,82 32,51
Dividendos 0,00 0,00 0,00
E.B.I.T.D.A. 35,34 23,14 25,85
E.B.I.T. 25,76 16,83 19,22
Beneficio antes de impuestos 14,14 9,05 27,78

El cash flow bruto es;

AUREA AUMAR AUSOL APR CODAD RMSA1(M) RMSA417/419 COVIANDES
CASH-FLOW BRUTO 156,94 61,22 87,46 7,40 20,97 23,73 15,37 34,41
% Participacion AUREA 100,00% 45,16% 75,00% 85,00% 25,00% 25,00% 39,04%

El cash-flow bruto estd calculado como beneficio antes de impuestos mas las
dotaciones alas amortizaciones y al fondo de reversion, correspondiente a datos al
100% de las Sociedades participadas.

VI1.2.2. Descripcion delosinputs que confor man los costes de la actividad

A continuacion se incluye una cuenta analitica de Aurea de los tres ultimos
€jercicios.

Al no existir grupo consolidada en 1999 se han tomado para dicho gercicio las
cifrasindividuales de la Sociedad oferente.

Para € gjercicio 2000 la aportacién de las sociedades del grupo y asociadas se
circunscribe al periodo que vadesde €l 1 de octubre a 31 de diciembre de 2000, al
ser laprimeralafecha de la primera consolidacion.

En e gercicio 2001 las sociedades Autopistas del Sol, SA. y Compafia de
Desarrollo Aeropuerto Eldorado, S.A., han pasado de integrarse por puesta en
equivalencia a consolidarse por integracion global, tras los correspondientes
incrementos de participacion.
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CUENTA DE PERDIDASY GANANCIASANALITICA

Cifrasen millonesde € 2001 2000 1999
Importe neto de la cifra de negocio 297,27 219,21 196,10
Otros Ingresos de explotacion 17,51 11,76 8,84
Aprovisionamientos 0,58 0,69 0,44
Gastos de Personal 36,48 27,23 24,61
Variaciones de las provisiones de 0,01 0,05 -1,41
tréfico
Servicios exteriores y otros 30,71 14,44 13,32
Rtdo. Soc. puestas en equivalencia 42,96 11,30
E.B.I.T.D.A. 289,96 199,85 167,98
Dotacién amortizacién inmovilizado 7,70 3,62 2,80
Dotacién al Fondo de Reversion 73,37 58,22 52,97
Beneficios de explotacion 208,88 138,01 112,21
Otros intereses e ingresos asimilados 5,62 2,22 0,84
Gastos financieros 22,81 11,14 8,19
Beneficios de las actividades
ordinarias 191,69 129,09 104,86
Resultados extraordinarios 0,13 3,12 0,16
Beneficios antes deimpuestos 191,82 132,21 105,01
Impuesto sobre sociedades 63,24 42 32 36,75
Beneficio después de impuestos 128,58 89,89 68,27
Resultado atribuible a socios 5,36 0,29 -
externos
Resultado del gercicio 123,22 89,60 68,27

Al tratarse Aurea de una sociedad de cartera de participaciones, sus inputs son
anicamente |os de |as concesiones que posee.
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| mporte Neto de la Cifra de Negocios

En millones de euros

1999 2000 2001
Ingresos de peagj e netos.
Espafia 196,09 215,52 244,14
Argentina 32,83
Colombia (tasas de aeropuerto) 6,32
Puerto Rico 3,69 13,98
TOTAL 215,52 219,21 297,27

Otros ingresos de explotacion provienen fundamentalmente de los arrendamientos
de las gasolineras y restaurantes de las éreas de servicio de las autopistas
espanolas y argentina. En el afio 2001 los ingresos por estos conceptos ascienden
a 17,51 millones de euros, de los que un 89 % son generados en Espafia.

La dotacion al Fondo dereversion serealiza de modo uniformey sistematico en
funcion de los ingresos previstos en el Plan Econdmico Financiero vigente. Asi e
importe de Fondo de reversion a aplicar en cada gjercicio se obtiene de aplicar la
proporcion que representan los ingresos de pegje del gercicio respecto a total,
ambos previstos en el Plan econdmico Financiero, a valor neto contable de los
activos arevertir.

A efectos de homogeneizacion de los Estados financieros de las sociedades
participadas se realizan en el proceso de consolidacién los gjustes necesarios afin
de aplicar €l criterio de dotacion del Fondo de reversion.

Asi en los ultimos tres gercicios la dotacion anual en millones de euros a Fondo
dereversion y la Amortizacion de los proyectos concesionales han sido:

1999 2000 2001
Dotacién al Fondo de reversion 52,97 58,22 65,95
Amortizacion Proyectos concesional est - 0,47 7,42
TOTAL 52,97 58,69 73,37

1 Los importes correspondientes a la amortizacion de Proyectos concesionales del
giercicio 2000 dada su inmaterialidad se mantuvieron como dotacién a la
amortizacion mientras que en el 2001 se reclasifican tal y como se ha indicado
anteriormente.

En Servicios exteriores y otros se agrupan gastos de diversa naturaleza, siendo
los mas significativos los correspondientes a Reparacion y conservacion de las
autopistas, y los correspondientes a Servicios profesionales independientes, sin
gue ninguno de ellos sea significativo.

El detalle de los ingr esos financier os es, en millones de euros, como Ssigue:
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1999 2000 2001

Intereses de inversiones financieras 0,84 0,33 3,10
Otros ingresos financieros 0,0 1,61 0,0

Diferencias positivas de cambio 0,0 0,28 2,52
TOTAL 0,84 2,22 5,62

Los gastos financieros por conceptos, en millones de euros, se detallan a
continuaci on:

1999 2000 2001

Intereses de préstamos y asimilados 10,14 7,46 7,71
Intereses de obligaciones y bonos 3,6 7,21 31,98
Variacion provisiones financieras 0,0, 3,14
Diferencias negativas en cambio 0,0 237,24
Otros gastos financieros 0,0 1,54 2,6

16,21 280,32
Traspasos a gastos financieros diferidos
de financiacién de autopistas (5,55) (5,07) (257,51)
TOTAL 8,19 11,14 22,81

La variacion en la partida “diferencias negativas de cambio” proviene
fundamentalmente de la diferencia en cambio registrada en AUSOL, provocada
por la devaluacion del peso argentino en las obligaciones y deudas con entidades
de crédito que mantiene esta sociedad en dolares estadounidenses, diferencia que,
en aplicacion del Plan sectorial ha sido, en gran medida activada. La Sociedad
estima que sera debidamente recuperada.

Los resultados extraordinarios consolidados corresponden en su mayor parte a
resultados de operaciones de inmovilizado y resultados de gercicios anteriores,
ascendiendo a 131 miles de euros.

Los cambios en e perimetro de consolidacion, asi como el hecho de que la fecha
de primera consolidacion del Grupo Aurea fuera el 1 de octubre de 2000 trae
como consecuencia un elevado incremento de los resultados netos de
explotacion en e gercicio 2001 con respecto a gercicio 2000. Los resultados
netos de explotacion de las sociedades del grupo y asociadas han estado en linea
con las previsiones para el presente gjercicio.
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VI11.2.3. Descripcion del sector

VI1.23.1. Internacional

El sector de las concesiones de infraestructuras de transportes se encuentra en un
mercado en expansion a nivel mundial, con un gran aumento del nimero de
proyectos con financiacion privada.

En e cuadro siguiente se expresan los proyectos financiados en e afio
2001 (Fuente: Public Word Financing. Octubre 2001):

Carreteras Ferrocarriles Aeropuertos

Proyectos US$m?! Proyectos US$m Proyectos US$m
Norte América 103 28,175 15 8,700 18 4,960
Latino Américay Caribe 73 15,506 21 5,925 6 720
Europa 60 46,722 29 46,855 12 5,429
Africa 5 3,393 1 168 1 165
Asia 45 36,210 29 36,895 20 30,186
TOTAL 286 130,006 95 98,543 57 41,460

1 Millones de ddlares.

Dentro de este ambito se relacionan a continuacion las Compafiias més activas en
el mundo de las concesiones (fuente: Public Word Financing)
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Proyectos de Concesién

Sociedad Concesionaria Contratadas En proyecto
Grupo Dragados (Esparia) 28 26
Grupo Ferrovia /Cintra (Espafia) 21 20
Macquarie (Australia) 16

John Laing (UK) 16

Vinci (Francia) 13 14
Acciona (Espafia) 11

Siemens (Alemania) 9

FCC (Espafia) 8

Bouygues (Francia) 7 17
EGIS Proyects (Francia) 7 16
New World Infrastructure (China) 7 2
Alstom (Alemania) 6 13
Hochtief (Alemania) 6 10
ABB (Suiza) 6

OHL (Espafia) 6

Obayashi (Japdn) 6

Taylor Woodrow (UK) 6 1
Bechtel (US) 5 12
Impregilo (Italia) 5 9
Brown & Root (US) 5 5
AMEC (Reino Unido) 5 3
Alfred McAlpine (Reino Unido) 5 2

VI1.2.3.2. Espaia: autopistas

I ntroduccién

Las concesiones de Autopistas en Espafia han presentado un importante impulso
en los Ultimos afios a traves de los distintos “ Programas de Autopistas de Pegje’.

Asi en € afio 2000, por gemplo, se adjudicaron las siguientes Autopistas de
Pegje:
Ledn — Astorga de 38,0 km. de longitud

R-2 ( Madrid- Guadalgjara) de 51,0 km. de longitud y circunvalacién a Madrid M-
50 (libre de pegje), subtramo desde la carretera N-11 hasta la carretera N-1, de 27,
3 km. de longitud
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R-4 (Madrid- Ocafa), de 53,0 km de longitud, asi como la circunvalacion a
Madrid M-50 (libre de peaje), subtramo desde |a carretera N-1V hasta la carretera
N-11 y otras actuaciones complementarias con un total de 46,1 km

El conjunto total de autopistas otorgadas en régimen de concesién en Espafia,
suman al final del afio 2000, 2.670,7 km, frente alos 2.032,5 km existentes a final
de 1996.

Por otra parte, dentro del “Plan de Infraestructuras 2000-2007" se contempla la
construccion de 769 km de nuevas autopistas de pege con un presupuesto
estimado de 4.036 millones de euros, alos que hay que afiadir aquellos concursos
en preparacion por parte de las Comunidades Autonomas.

A continuacién se incluye un cuadro con las principales Sociedades
concesionariasy los kildmetros de autopista en explotacion para cada una de ellas:

Sociedad concesionaria Longitud (kms) Porcentgje
ACESA 541,5 24,2
AUMAR 467,6 20,9
AVASA 294.,4 13,1
AUDASA 193,0 8,6
EUROPISTAS 189,9 8,5
AUDENASA 112,6 5,0
AUCALSA 86,8 3,9
AUSOL 80,0 3,6
IBERPISTAS 69,6 31
AUTOESTRADAS 57,8 2,6
AUCAT 56,3 25
AUTEMA 431 19
TUNEL DEL CADI 29,7 1,3
TABASA 16,7 0,7
TUNEL DE SOLLER 3,0 0,1
TOTAL 2.242,0 100,0

Fuente: “Informe 2000 sobre el sector de Autopistas de Peaje en Espafia” Delegacion del Gobierno
en las Sociedades Concesionarias de Autopistas Nacionales de Peaje. (Ultimo disponible).

Régimen Juridico
El marco juridico basico que regula este tipo de concesiones esta constituido por
laLey de Autopistas de 10 de mayo de 1972, con las modificaciones introducidas
en lamisma por las Leyes 13/96, de 30 de diciembre, 66/97, de 30 de diciembre,
55/99, de 29 de diciembre, 14/00 de 29 de diciembre y 24/2001 de 27 de

diciembre, el Pliego de Clausulas Generales aprobado por Decreto 215/73, de 25
de enero, y la normativa especificay particular dictada en consonancia con éstos.
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Ademas resulta de aplicacion la orden ministerial por la que se aprueban las
normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las Sociedades
Concesionarias de Autopistas, Tuneles, Puentes y otras Vias de Pegje, de 10 de
diciembre de 1998.

Evolucion del trafico en el Sector

En & periodo 1996/2000 la evolucién del trafico en las distintas Autopistas ha
sido la siguiente (fuente: “Informe 2000 sobre el sector de Autopistas de Pegje en
Espaiia’, Delegacion del Gobierno en las Sociedades Concesionarias de
Autopistas Nacionales de Pegje)
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1.996 1.997 1.998 1.999 2.000
IMD Variac (%) IMD Variac (%) IMD Variac (%) IMD Variac (%) IMD Variac (%)

ACESA Barcelona-La Jonquera - - - - - - - - - -

ACESA Montmelé-La Jonquera 27,076 0,39 29.021 7,19 30.717 5,84 33.815 10,09 35.955 6,33
ACESA Barcelona-Montmel6 47,197 -5,06 44,061 6,95 47.998 8,94 57.378 19,54 60.787 5,94
ACESA Montgat-Palafolls 32.079 7,28 34.921 8,86 38.185 9,34 41.973 9,92 44.744 6,60
ACESA Barcelona-Tarragona 43,530 0,60 45.677 4,93 47.799 4,65 47.089 -1,48 51.278 8,90
ACESA Montmel6-Papiol 52.452 7,65 58.635 11,79 63.290 7,94 70.219 10,95 83.935 19,53
ACESA Zaragoza-Mediterréneo 17 028 -2,49 11.423 3,58 12.377 8,36 13.350 7,86 14.870 11,39
IBERPISTAS Villalba-Adanero 17.866 2,07 18.688 4,60 20.715 10,85 22,918 10,63 24.325 6,14
EUROPISTAS Bilbao-Behobia 18.095 0,06 19.234 6,21 21.410 11,31 22.903 6,97 23.823 4,02
AUMAR Sevilla-Cadiz 7.434 -2,79 7.828 5,30 10.101 29,03 11.824 17,06 13.300 12,48
AUMAR Tarragona-Valencia 13.070 1,26 14.186 8,53 16.692 17,67 19.092 14,38 20.453 7,13
AUMAR valencia-Alicante 12.423 0,89 13.207 6,32 16.271 23,19 18.987 16,69 21.225 11,79
AUDASA Ferrol-Frontera portu 13.852 2,79 14.471 5,59 15.826 10,72 17.380 14,67 18.390 521
AVASA Bilbao-Zaragoza 7.039 0,35 7.344 4,33 8.082 10,05 9.001 11,38 10.623 18,02
EUROVIAS Burgos-Armifién 11.430 3,66 12.198 6,72 13.696 12,28 15.161 10,70 16.605 9,52
AUCALSA Campomanes-L edn 4917 0,81 5.211 5,98 5.658 8,57 6.320 11,71 6.875 8,78
AUSOL Md&aga-Estepona - -- -- - - -- 22.063 -- 24.939 -
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1.996 1.997 1.998 1.999 2.000
IMD Variac (%) IMD Variac (%) IMD Variac (%) IMD Variac (%) IMD Variac (%)

AUDENASA Tudela-lrurzun 5.546 0,71 7.995 7,78 9.278 16,05 10.907 17,56 13.613 24,81
T. DEL CADI Tanel del Cadi 4.506 0,44 4.420 -1,90 4.808 8,77 5.208 8,33 5.379 3,28
AUTEMA Sant Cugat-Manresa 8.126 0,25 8.787 8,13 9.750 10,96 10.877 11,89 13.163 21,02
TABASA Tl'JneI_ de 16.960 1,17 19.279 13,68 21.659 12,35 24.333 12,34 28.013 15,12

Vallvidrera......
AUCAT Castelldefels-Sitges 16.073 291 17.704 10,14 21.012 18,69 25.705 22,33 29.797 15,92
T SOLLER Tlnel de Sdller -- - - - 5.556 -- 5.975 7,54 6.234 4,33
AUTOESTRADAS A Corufia-Carballo -- -- -- -- 7.472 -- 8.914 19,31 9.533 6,94
AUTOESTRADAS Puxeiros-Val Mifior -- -- -- -- -- -- 5.863 -- 5.342 --

TOTAL SECTOR 14.847 1,14 15.871 6,49 17.399 10,99 19.141 10,44 20.969 9,90

I.M.D.: Intensidad Media Diaria

Cap. VIl - 26



Otrainformacioén

Con © fin de incentivar € uso de las Autopistas, y racionalizar la distribucién del
tréfico en los corredores afectados, la Administracion ha acordado con distintas
concesionarias importantes reducciones de tarifas, que se han visto compensadas
para € mantenimiento del equilibrio econdmico financiero de las Sociedades,
basicamente con prorrogas de los distintos periodos concesionales.

En este sentido, por otra parte, mediante |os Reales Decretos-L eyes 6/1999, de 16
de abril, y 18/1999, de 5 de noviembre, €l Estado ha acordado efectuar una rebaja
general paratodo el sector de autopistas del 7% en los pegjes, asi como que dicha
rebagja pudiera aplicarse de forma selectiva 'y no lineal, con € fin de obtener la
mayor eficiencia social de esta medida, estableciéndose expresamente que la
Administracién debera liquidar anualmente a las sociedades concesionarias el
importe correspondiente a la pérdida de ingresos que les produjera la misma,
siendo el 2002 el primer afio en que se producira dicha liquidacion.

VII.3. CIRCUNSTANCIASCONDICIONANTES

VI1.3.1. Riesgosdela actividad dela Sociedad oferente

VI1.3.1.1. RiesgoTipodelnterés

La deuda del Grupo Consolidado se encuentra denominada bien en USD, bien en Euros
en su totalidad. La mayor parte de esta deuda esta contratada a tipo fijo, la contratada a
tipo variable esta referenciada a los indices habituales para cada moneda (Euribor,
Libor), indices éstos con una baja volatilidad.

Dado lo anteriormente expuesto, la Sociedad oferente considera que el posible riesgo
tipo de interés de su Grupo Consolidado no es relevante.

VI1.3.1.2. Riesgo Tipode Cambio

AUREA considera que €l posible riesgo de tipo de cambio derivado del endeudamiento
del Grupo denominado en USD se encuentra cubierto por los ingresos obtenidos en esta
misma moneda, (procedentes de APR y CODAD), por los obtenidos en Libras
procedentes de R.M.G., asi como por |os mecanismos de revision de tarifas en los casos
de ingresos generados en moneda distinta de las mencionadas.

En e caso de la participada AUSOL, sociedad financiada en USD, se estén
manteniendo negociaciones con la administracion argentina tendentes al
restablecimiento del equilibrio econdmico, financiero concesional, en el marco obligado
por la Ley de Emergencia Publica de 6 de enero de 2001 del Estado Argentino, asi
como negociando lareestructuracién de su deuda.

En todo caso, el endeudamiento de las sociedades participadas del Grupo Consolidado
es integramente sin recurso a la matriz, no teniendo otra garantia que la del propio
negocio de cada sociedad.
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VI11.3.2. Gradodeestacionalidad del negocio

VI1.321. Aurea

En AUREA no se produce estacionalidad en sus ingresos debido a la naturaleza
de los mismos, ya que dada su configuracion de holding se trata
fundamentalmente de ingresos derivados de las participaciones en otras
Sociedades, en las que si se produce estacionalidad, asi en la actividad de las
autopistas, la Intensidad media diaria de tréfico se incrementa sensiblemente en
los periodos vacacionales y especiamente en las concesiones de las que es titular
la participada AUMAR.

Asi, en el grafico parael gercicio 2001 por meses que se recoge a continuacion se
evidencia un incremento significativo de trafico en los meses de junio a
septiembre, siendo € incremento mas significativo el correspondiente al mes de
Agosto.

Intensidades Medias Diarias por Tramo

45.000

40.000

35.000

30.000 ’_'

25.000 1 ‘
20.000 —’_. 0 —J = = N

15.000 A —1 —1

IMD

10.000 - — —

5.000 - —1 —1

Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sept. Oct. Nov. Dic.

[ Tarragona-Valencia B Valencia-Alicante 1 Sevilla-Cadiz Total

VI11.3.3. Dependencia de patentesy mar cas

Dadas las actividades de las compafiias, la Sociedad no presenta ninguna
dependencia respecto a patentes ni marcas.
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VI11.34. Politicadeinvestigacion y desarrollo

En el gercicio 2001 ha continuado la presencia activa de la Sociedad, a través de
sus sociedades participadas, en proyectos de investigacion tanto nacionales como
internacionales.

De entre todos ellos destaca el proyecto PISTA, dirigido a la implantacién de
sistemas tecnol 6gicamente avanzados en los sistemas de pegje que permitan una
mayor agilidad en el cobro de los mismos, con los consiguientes beneficios para
sus usuarios, asi como la implantacion en Espafia de un sistema de peagje
interoperable basado en un estandar europeo, razdn por la que participa
activamente através de AUMAR.

VII1.35. Litigiosy arbitrajes

Ni en la actualidad ni en el pasado, la Sociedad y su Grupo han tenido litigios o
arbitrajes que hayan tenido, tengan o razonablemente puedan tener una incidencia
relevante sobre su situacion financiera o sobre la actividad de sus negocios.

No obstante, en la Sala Tercera del Tribuna Supremo continda la tramitacion del
recurso contencioso-administrativo interpuesto por la Excma. Diputacién de Cédiz
contra el Real Decreto 1674/97, de 31 de octubre, por € cual se rebagjaban las
tarifas y se ampliaba el plazo de la concesion. AUMAR, S.A., Concesionaria del
Estado es parte de dicho procedimiento con el carécter de codemandada.

En relacion con € mismo la Sociedad reitera su criterio de que el Rea Decreto
impugnado fue dictado por el Consgjo de Ministros dentro de la mas estricta
legalidad y con pleno respeto a todos los requisitos de forma y fondo que e
Ordenamiento exige y estiman que asi sera reconocido por e Tribunal Supremo.

En & improbable caso de que fueran acogidas las pretensiones de la entidad
recurrente, de acuerdo con la Ley quedaria restablecido el contrato concesional de
AUMAR en los términos en los que estaba antes del 1 de noviembre de 1997 y
AUMAR seria compensada de todos los dafios y perjuicios ocasionados como
consecuencia de las modificaciones de su concesion.

Por consiguiente en ninguna circunstancia la situacion patrimonia de AUMAR
podria verse alterada y su equilibrio econdmico-financiero estara preservado en
todo caso

VI1.3.6. Marco reqgulatorio

Debido a la naturaleza concesional de las actividades desarrolladas por las
Sociedades del Grupo Aurea, estas Sociedades se encuentran sujetas a un marco
regulatorio especifico.

Los principales elementos que configuran dicho marco son: por un lado, la
sujecion a plazo determinado de las actividades desarrolladas, (fecha de
expiracion de la concesion administrativa otorgada) y; e establecimiento
normativo de las tarifas y por otro lado la obligacion existente en todos los casos
paralos Estados concedentes de no alterar dicho marco regulador, o de hacerlo, de

Cap. VII - 29



compensar a la Sociedad concesionaria de manera que se restablezca el equilibrio
patrimonia de lamisma.

VI1.3.7. Interrupciéon delasactividades

Las actividades de la Sociedad no han tenido ninguna interrupcion desde su
constitucion.

VIl.4. INFORMACIONESLABORALES.

VI1.4.1. Recursoshumanosy personal empleado

VIl.4.11 Aurea

SOCIEDAD MATRIZ AUREA CONSOLIDADO
2001 2000 1999 2001 2000 1999
Jefatura superior 9 22 17 23 23 17
Jefatura media 6 26 14 44 29 14
Otros empleados 22 574 557 775 598 557
37 622 588 842 650 588

Los datos no son comparables con los de gercicios anteriores, debido a las
operaciones societarias que se han producido en el afio 2001, en particular la
aportacioén de rama de actividad relativa a la concesién administrativa de las
autopistas de pegje Tarragona-Vaencia, Vaencia-Alicante y SevillaCadiz a
Autopistas Aumar, S.A.C.E., con efectos 1 de Septiembre de 2001.

Dicha aportacion fue aprobada por la Junta General Ordinaria de Accionistas de
20 de Junio de 2001.

VI1.4.2. Negociacion colectiva

La actividad laboral de AUREA se regula mediante convenios colectivos de
Empresa. El Ultimo Convenio Colectivo de la Sociedad, aplicable a la Sociedad
matriz y a la participada AUMAR se firmo en Julio de 1998 y su vigencia, en €l
caso de la Sociedad matriz alcanza hasta el 31 de Diciembre de 2002, sin que
resulte aplicable alos directivos de la Sociedad.

En cuanto a las sociedades participadas en €l exterior, cada una de ellas se rige en
esta materia por la regulacion propia de cada pais.
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VI1.43. Ventajasal personal

El Convenio Colectivo actualmente vigente, como medida de creacion de empleo,
contempla unos incentivos para aquellos empleados que voluntariamente deseen
causar baja en la Empresa antes de la edad reglamentaria de jubilacion, cuyas
cuantias estan en funcion de la edad y los afios de servicio prestados. La prevision
de las posibles cuantias en los presupuestos anuales y su posible ahorro no son
significativas en las cuentas anuales.

La politica seguida en materia de ventagjas a personal se guia por lo definido en €
Convenio Colectivo de Empresa, donde se regulan los beneficios de la obra social.
Estos no suponen un impacto significativo sobre la Cuenta de Resultado.

Dichos beneficios se concretan a continuacion y estan referidos a personal de
Aurea a 31 de Diciembre de 2001, anteriormente rel acionados.

Seguro de vida colectivo, cobertura de la pdlizaindividualizada: 14.424.30 Euros.

Anticipos de cancelacion diferidac Hasta 3 mensualidades sin intereses, para
necesidades manifiestas.

Préstamos: Fondo de 14.500 Euros con interésigual al precio legal del dinero.

Ayuda estudios de empleados e hijos de empleados. Fondo para € curso
2001/2002 de 4.794 Euros.

Premios de fidelidad por jubilacién: 1,8 a 3.0 pagas segun los afios de
permanencia en la Empresa.

VII.5. POLITICA DE INVERSIONES.

VI1.5.1. Principalesinversiones

En € siguiente cuadro se la cs cifras de inmovilizado material de AUREA y su Grupo
en los tres Ultimos gjercicios. Datos en miles de euros.

2.001 2.000 1.999

Inversién en autopistas 1.743.975 1.730.546 1.720.854
Inmovilizaciones en proyectos concesionales 842.156 112.252

Terrenosy construcciones 9.745 9.327 8.871
Instalaciones técnicas y maquinaria 1111 1.086 1.214
Otras instalaciones, utillgje y mobiliario 1.453 1.267 1.250
Otro inmovilizado 14.120 3.144 3.227
Autopistas en construccion 16.862 4,525 138

TOTAL 2.629.422 1.862.147 1.735.555
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Las cifras del gercicio 1999 corresponden a la Sociedad matriz, a no existir en
dicho gjercicio Grupo consolidado.

La cifra de inversiones en proyectos concesionales corresponde a las sociedades
consolidadas situadas fuera del territorio espafiol. La variacion observada en el
gjercicio 2000 corresponde a la integracién de Autopistas de Puerto Rico, S.E.,
sociedad del grupo consolidada procedente de la fusion con Vaora 2000, S.A. El
incremento puesto de manifiesto en el gercicio 2001 corresponde, en su practica
totalidad, a las sociedades Autopistas del Sol, S A. y Compafiia de Desarrollo
Aeropuerto Eldorado, S.A., que pasan de integrarse por puesta en equivalencia a
consolidarse por integracion global en 2001, tras |os correspondientes incrementos
de participacion.

La cifra de Autopistas en construccion corresponde alas obras en curso del enlace
de Sagunto en la A-7, asi como a otras mejoras de |a citada autopista.

El detalle de lainversion en autopistas es:

Cifrasen milesde euros gflfgs% Altas Bajas Saldo al 31.12.00 Altas
Estudios y proyectos 12.068 0 12.068 -
Expropiacion y reposicion de

servicios 38.928 0 38.928 -
Ejecucion de obras 451.060 3.735 454.795 9.742
Direcciény control de obras 11.375 0 11.375 -
Inmovilizado de explotacion 20.128 1.159 1.263 20.024 686
Gastos financieros netos 54.014 0 54.014 -
Gastos de administracion 7.858 0 7.858 -
Inversiones R.D. 1674/1997,

31 de octubre 17.520 6.153 23.673 3.001
Total 612.950 11.048 1.263 622.735 13.429
Actualizaciones y

revalorizaciones legales 1.107.912 -101 1.107.811 0
Total 1.720.862 11.048 1.364 1.730.546 13.429
Menos, amortizacion

acumulada -11.996 -2.189 1.364 -12.821 -2.337
Valor neto 1.708.865 8.859 0 1.717.725 11.092
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VI1.5.2. Principalesinversionesen curso

Ni la Sociedad ni su Grupo tienen en la actualidad inversiones en autopistas
significativas debido alo reciente de su puesta en explotacion en lamayoria de los
casos.

En cuanto a AUMAR, las inversiones actualmente en curso se corresponden con
las modificaciones a la concesion impuestas por la Administracion concedente y
se centran en la ampliacion de la Autopista en la zona de Sagunto con €l
establecimiento de un nuevo pegje y € trasado de otro de ellos, cuya inversion
prevista asciende a 26,8 millones de euros.

VI1.5.3. Principalesinversionesfinancieras

A continuacion se recogen para la Sociedad individual, los datos relativos a los
tres Ultimos gjercicios en miles de euros:

2.001 2.000 1.999
Participaciones en empresas del
grupo 1.275.963 28.053
Participaciones en empresas
asociadas 42,531 80.008
Carterade valores alargo plazo 7.513 7.513 4.508
Créditos a largo plazo a
empresas del grupo 180.000
Otro inmovilizado financiero 72 390 397
1.506.079 115.964 4.904

La variacion existente entre el afio 1999 y 2000 se corresponde con las
inversiones derivadas de lafusion con Vaora 2000.

Las inversones mas significativas en Sociedades concesionarias de
infraestructuras con posterioridad a la fusion se corresponden con las efectuadas
en e gercicio 2001 tanto en AUSOL (117,9 millones de euros), como en
CODAD (37.9 millones de euros), asi como €l efecto de la aportacion de Rama de
actividad realizada e 1 de septiembre de 2001 a favor de AUTOPISTAS
AUMAR SACE, incrementando asi la participacion en dicha Sociedad en 1054,6
millones de euros.

Los créditos a largo plazo con empresas del Grupo que aparecen en el gercicio
2001 se corresponden con la deuda derivada de la emision de obligaciones
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efectuada por la Sociedad en 1999 y traspasada AUMAR con ocasion de la
reiterada aportacion de Rama de actividad..

Adicionalmente AUREA ha reducido el porcentaje de participacion que mantenia
en Terra Mitica, a no haber acudido a la Ultima ampliacion de capital efectuada
por dicha Sociedad. Esta inversion se encuentra reflejada en el epigrafe “ Cartera
de valores alargo plazo”.

VI1.54. Inversionesfuturas

Aurea, mantiene su voluntad de expansion en Espafia y no descarta la presentacion, en
solitario o junto con otras sociedades, de ofertas a concursos de nuevas concesiones que
entren dentro del objeto social, segun se describe en el Capitulo X.2.3.
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CAPITULO VIII

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOS
RESULTADOSDE LA SOCIEDAD OFERENTE
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CAPITULO VIII

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOSRESULTADOS DE
LA SOCIEDAD OFERENTE

VIII.1. INFORMACIONES CONTABLESDE AUREA

VII1.1.1. AUREA individual

VII1.1.1.1. Cuadrosde balancey cuenta de pérdidasy ganancias (1999, 2000 y 2001)
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AUREA: Balance de situacién individual a 31 de diciembre (Miles de Euros)

ACTIVO 2001 2000 1999 PASIVO 2001 2000 1999
Inmovilizado Fondos propios
Gastos de establecimiento 194 235 0  Capital suscrito 405.964  423.117 374.960
Inmovilizacionesinmateriales 29.828 4.050 0 Primadeemisién 6.462 6.462 0
Inmovilizaciones materiales Reserva de revalorizacion 574.222  574.222 608.310
Inversiones en autopista 0 1599446 1589.760 Reservas 102.789 91.752  79.620
Inv. reguladas por Decretos Especiales 0 131.100 131.100 Pérdidasy ganancias 85.004 77.198 68.270
Otro inmovilizado 16.811 19.173 14.700  Dividendo acuentaentregado en € gercicio  -42.956 -36.092 -32.080
Amortizacion acumulada -1.830 -17.654  -16.920  Total fondos propios 1.131.485 1.136.659 1.099.080
Total inmovilizaciones materiales 14,981 1.732.065 1.718.640 Ingresosadistribuir en varios gercicios 36 0 0
Inmovilizaciones financieras 1.501.740 114.762 4900 Provisiones parariesgosy gastos 0 653832 596.360
Total inmovilizado 1546.743 1.851.112 1.723.540 Acreedoresalargo plazo
Gastosa distribuir en varios g ercicios 307.252 302920 Emisiones de obligaciones 180.000  180.000 180.000
Activo circulante Deudas con entidades de crédito 148.479 15515 92.970
Existencias 10 289 340  Deudas con empresas del grupo y asociadas 9.530 31549 24.340
Deudores 6.319 42.632 57.350  Otros acreedores 7.628 53.158 56.010
Inversiones financieras temporales 807 4 10.470  Desembolsos pendientes sobre acciones no 0 13.687 0
exigidos
Tesoreria 943 9.904 26.750  Total acreedoresalargo plazo 345.637 293909 353.320
Ajustes por periodificacion 19 1 0  Acreedoresacorto plazo
Total activo circulante 8.098 52.830 94.910  Emisiones de obligaciones 209 209 209
Total activo 1554.841 2.211.194 2.121.370 Deudas con entidades de crédito 7.839 76.421  58.801
Deudas con empresas del grupo y asociadas 178 29.346 5.840
Acreedores comerciales 916 6.267 3.620
Otras deudas no comerciaes 68.541 14.551 4.140
Total acreedoresacorto plazo 77683 126.794 72.610
Total pasivo 1554.841 2.211.194 2.121.370
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AUREA: Cuenta de pérdidasy gananciasindividual a 31 de diciembre (Miles de Euros)

DEBE 2001 2000 1999
Aprovisionamientos 379 689 430
Gastos de personal 24.645 26.900 24.610
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 3.159 2.977 2.800
Variacion de las provisiones de trafico 49 -1.410

Otros gastos de explotacion

Dotacion a fondo de reversion 45.454 58.222 52.970
Servicios exterioresy otros 11.850 13.855 13.320
Total gastos de explotacion 85.487 102.692 92.720
Beneficios de explotacion 97.271 124.294 112.210
Gastos financieros 16.580 10.279 8.190
Resultados financier os positivos 11.066

Beneficios de las actividades ordinarias 108.337 115.715 104.860
Gastosy pérdidas extraordinarias 65 75 30
Resultados extraordinarios positivos 2.895 160
Beneficios antes deimpuestos 108.329 118.610 105.020
Impuesto sobre Sociedades 23.325 41.412 36.750
Beneficios del gercicio 85.004 77.198 68.270

HABER 2001 2000 1999

Importe neto de la cifra de negocios 168.252 215,515 196.090
Otros ingresos de explotacion 14.506 11.471 8.840
Total ingresos de explotacion 182.758 226.986 204.930
Otros intereses e ingresos asimilados 27.646 1.700 840
Resultados financier os negativos 8.579 7.350
Ingresos y beneficios extraordinarios 57 2.970 190
Resultados extraor dinarios negativos 8
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VII1.1.1.2. Cuadrosdefinanciacién al 31 dediciembrede 1999, 2000y 2001

AUREA: Origen y aplicacion de fondos (Miles de Eur 0s)

ORIGENES 2001 2000 1999
Beneficio del gercicio atribuido ala Sociedad 85.004 77.198 68.270
Dotaciones a las amortizaciones 3.159 2977 2.801
Dotaciones a fondo de reversion 45.454 58.222 52.970
Dotaciones otras provisiones 3.136 49 465
Gastos a distribuir en varios gjerc. Transf. aresultados 460 739 195
Incremento gastos financieros diferidos autopistas -1.134 0 0
Impuesto sobre sociedades diferido 7.742 0 0
Impuesto sobre sociedades anticipado -622 0 0
0
Dotaciones otras provisiones -2 - 0
Pérdidas netas en la enajenacion de inmovilizado 18 -6 -30
Recur sos procedentes de las oper aciones 143215 139.179 124671
Desembol sos pendientes sobre acciones - 13.687
I ncorporaciones por fusion - 7.410
Subvenciones de capital recibidas 38 -
Deudas con empresas del grupo y asociadas 2.322 -
Empréstitos y otros pasivos andl ogos 180.000
Deudas con entidades de crédito 124.189 -
De proveedores de inmovilizado y otros 56.008
Disminucién neta de activos y pasivos a largo plazo por 1.263.600
aportacién de rama de actividad
Inmovilizaciones materiales - 54 91
Inmovilizaciones financieras - 8
Ampliacion de capital - 34.564
Exceso de aplicaciones sobre origenes (Disminucion del 838 96.252
capital circulante)
Total origenes 1.534.202 291.154  360.770
APLICACIONES 2001 2000 1999
Gastos de establecimiento 1 66 0
Adquisiciones de inmovilizado
Inversion en autopistas 0 11.053 16.203
Inmovilizaciones materiales 8.132 5.355 1.406
Inmovilizaciones inmateriales 26.886 4.045 0
Inmovilizaciones financieras 131.718 59.410 1.545
Incorporaciones por fusion 0 50.665 0
Pagosy traspasos a ¢/p desembol sos ptes. sobre acciones 13.687 0 0
Gastos de formalizacion de deudas 0 0 6.232
Gastos financieros diferidos de financ. de autopistas - 5.067 5.553
Cancelaciones y pagos de provis. parariesgosy gastos - 745 409
Cancelacion o traspaso a c/p de deudaal/p - 70.245  109.907
Cancelacién o traspaso a c/p de deudas no comer. A |/p - 10.313 0
Dividendos entregados
Complementario del gjercicio 2001, 2000 y 1999 30.069 24.065 16.041
A cuentadel gercicio 2001, 2000 y 1999 42.956 36.091 32.082
Reduccién de capital 17.153 14.034 14.034
Aumento del Inmov. por aportacién de ramade actividad 1.258.891
Variacion neta C. Circ. por aportacion de rama de actividad 4.709
Exceso de or. sobre apl. (aum. de cap. Circ.) 157.357
Total aplicaciones 1.534.202 291.154  360.770




AUREA: Variaciones del Capital Circulante (Miles de Euros)

2001 2000 1999
Aumentos Dismins. Aumentos Dismins.  Aumentos Dismins.

Existencias 0 4 0 48 0 0
Deudores 0 6.749 0 14.713 47.486 0
Acreedores 9.583 0 0 54.181 76.569 0
Inversiones financieras temp. 803 0 0 10.464 10.470 0
Tesoreria 0 4.471 0 16.846 22.832 0
Total 10.386 11.224 0 96.252 157.357 0
Dismin. del C. circulante 838 0 96.252 0 0 0
Aumento del C. circulante 0 0 0 0 0 157.357

11.224 11.224 96.252 96.252 157.357 157.357

VIIl.1.2. AUREA Consolidado

VII1.1.2.1. Cuadrosdd balancey cuenta de pérdidasy ganancias (1999, 2000 y 2001)

(Ver paginasiguiente)



AUREA CONSOLIDADO: BALANCE DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE DE 2001 (Miles de Euros)

ACTIVO 2001 2000 PASIVO 2001 2000
Inmovilizado Fondos propios
Gastos de establ ecimiento 393 235  Capital suscrito 405.964 423.117
Inmovilizaciones inmateriales 60.107 19.092  Primadeemision 6.462 6.462
Inmovilizaciones materiales 2.601.209 1.844.354  Reservasderevaorizacion 574.222 574.222
Inmovilizaciones financieras 112.486 136.721  Otras reservas de la sociedad dominante 102.789 91.920
Total inmovilizado 2.774.195 2.000.402  Rvasen socs consol. por integracion global 11.813 -
Gastosadistribuir en varios gjercicios 690.548 331.245 Reservas en sociedades puestas en equivalencia 2.206 155
Activo circulante Diferencias de conversion -66.247 -5.127
Existencias 1.314 289  Pérdidasy Ganancias atribuibles ala sociedad dominante
Deudores 62.608 44210  Pérdidasy ganancias consolidadas 128.584 89.898
Inversiones financieras temporal es 36.880 19.551 Pérdidasy Ganancias atribuidas a socios externos -5.360 -296
Tesoreria 12.746 16.301 Dividendo a cuenta entregado en el gercicio -42.956 -36.092
Ajustes por periodificacion 271 138 Total fondos propios 1.117.477 1.144.259
Total activo circulante 113.819 80.489  Socios externos 118.343 -2.380
Total activo 3.578.562 2412136 Ingresosadistribuir en varios gercicios 1.804
Provisiones parariesgosy gastos 825.017 690.619
Acreedoresa largo plazo
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 879.307 324.827
Deudas con entidades de crédito 218.825 15.515
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1510 25.500
Deudas con sociedades puestas en equivalencia 5.744 -
Otros acreedores 139.066 60.288
Desembol sos pendientes s/ acciones no exigidos - 13.651
Total acreedoresalargo plazo 1.244.452 439.781
Acreedoresa corto plazo
Emisiones de obligacionesy otros valores negociables 32.383 4.011
Deudas con entidades de crédito 106.675 76.934
Deudas con empresas del grupo y asociadas 34.959 35.257
Acreedores comerciales 16.280 6.475
Otras deudas no comerciales 80.867 16.929
Ajustes por periodificacion 305 251
Total acreedoresa corto plazo 271.469 139.857
Total pasivo 3578562 2.412.136
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AUREA CONSOLIDADO: Cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2001

(Milesde Euros)

DEBE 2001 2000

Aprovisionamientos 579 693
Gastos de personal 36.484 27.233
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 7.704 3.624
Variacion de provisiones de tréfico 13 49
Otros gastos de explotacion

Dotaciones a fondo de reversion 73.372 58.222
Servicios exteriores y otros 30.712 14.439
Total gastos de explotacion 148.864 104.260
Beneficios de explotacion 165.922 126.708
Gastos financieros 22.812 11.140
Beneficios de las actividades ordinarias 191.689 129.088
Pérdidas procedentes del inmovilizado 5
Gastos y pérdidas extraordinarias 70
Gastos y pérdidas de otros gjercicios 71 0
Total gastos extraordinarios 71 75
Resultados extraordinarios positivos 131 3.126
Beneficios consolidados antes de impuestos 191.820 132.214
Impuesto sobre Sociedades 63.236 42.316
Beneficios consolidados del gjercicio 128.584 89.898
Beneficios atribuidos a socios externos -5.360 -296
Beneficios del gjercicio atribuido a la Sociedad dominante 123.224 89.602

HABER 2001 2000

Importe neto de la cifra de negocio 297.273 219.207
Otros ingresos de explotacion 17513 11.761
Total ingresos de explotacion 314.786 230.968
Otros intereses e ingresos asimilados 5.621 2.221
Resultados financier os negativos 17.191 8.919
Participacion en beneficios en sociedades puestas en equivalencia 42.958 11.299
Beneficios procedentes del inmovilizado 17 6
Ingresos 'y beneficios extraordinarios 102 3.195
Ingresos y beneficios de gjercicios anteriores 83 0
Total ingresos extraordinarios 202 3.201

VII11.1.2.2. Cuadrosdefinanciacion al 31 dediciembrede 2001
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AUREA Consolidado: Origen y aplicacion de fondos 2001 (Miles de Eur os)

APLICACIONES 2.001 ORIGENES 2001
Recur sos procedentes de las oper aciones 231.123
Gastos de establecimiento 214
Beneficio del eercicio atribuido a la sociedad
dominante 123.224
Incorporacion neta al conjunto consolidado de activos | 464.813 Beneficios atribuidos a socios externos
pasivos a largo plazo 5.360
Participacion en resultados de sociedades puestas en
equivalencia -10.095]
Altas deinmovilizado Dotaciones a las amortizaciones de gastos de
establecimiento 56
a) Inmovilizaciones inmateriales 27.025 Dotaciones a las amortizaciones de inmovilizado|
material 3.309
b) Inmovilizaciones materiales 48.302 Dotaciones a las amortizaciones de inmovilizado
inmaterial 4.339
¢) Inmovilizaciones financieras Dotaciones alas provisiones de inmovilizado 3.136
Participaciones puestas en equivalencia 14.359 Dotaciones a Fondo de Reversion 73.372
Otro inmovilizado financiero 2.721] Dotaciones netas a provisiones para riesgos y gastos 3.415
Impuestos de sociedades diferido del gjercicio o
Variacion Gastos a distribuir en varios €ercicios
(Excepto deval. Argentina por ser L/P) 20.961
Altas de Gastos a distribuir en varios gjercicios 236.549 Intereses cupones cero APR 4.046
Socios externos 71.802
Reducciones de capital dela sociedad dominante 17.153 Incor poracion de capital circulante negativo al conjunto
consolidable 91.167
Diferencias de conversién en sociedades consolidadas y 59.828
otros mov. de Fondos Propios
Diferencias de conversion en sociedades consolidadas Ingresosadistribuir en varios g ercicios 1.804
Otras variaciones de FFPP Consolidados (Colombia)
Deudasa largo plazo 169.863
Dividendos
a) A cuentadel gercicio 2001 42.956 Bajas deinmovilizado
b) Complementario del gjercicio 2000 30.069 a) Inmovilizaciones inmateriales 16
Desembolsos ptes. Sobre acciones no exigidos 6.941 b) Inmovilizaciones materiales 380.612
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deudas a largo 16.152 ¢) Inmovilizaciones financieras
plazo.
Participaciones puesta en equivalencia
incorporadas al Grupo Consolidado 158.167|
Otro Inmovilizado financiero 13.717
Cancelacion anticipada o traspaso a corto plazo de
inmovilizaciones financieras. -14.700
TOTAL APLICACIONES 1.038.884] TOTAL ORIGENES 1.031.769
DISIMINUCION DEL CAPITAL CIRCULANTE 7.115]

1.038.884




Variaciones del Capital Circulante (Miles de Euros)

AUMENTOS DISMINUCIONES

Accionistas por desembolsos exigidos
Existencias 0 461
Deudores 0 28.613
Acreedores 37.865 0
Inversionesfinancierastemporales 0 9.129
Tesoreria 0 6.809
Ajustes por periodificacion 87 0
Ajustes por periodificacién 0 54
TOTAL 37.952 45.067|
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE 7.115

45.067 45.067

VIIl.2. COMENTARIOS SOBRE LASCUENTASANUALESCONSOLIDADAS

La Sociedad quiere sefidlar que, con respecto a la situacion actual de su participada
AUSOL, a la fecha de presentacién del presente Folleto se estan manteniendo
negociaciones con la Administracion argentina, tal y como prevé la Ley de Emergencia
PUblica, encaminadas a la renegociacion del marco concesional, gue deberian dar como
resultado el mantenimiento de larentabilidad y el equilibrio del negocio.

Por otra parte, las medidas econdémicas impuestas hacen necesaria la reestructuracion de
la deuda financiera de AUSOL, por lo que la Sociedad ha iniciado € proceso de su
reestructuracion a la luz de las nuevas condiciones econémico-financieras en el que
AUSOL esté contando con la colaboracion de JP Morgan Securities Inc.

Igualmente la Sociedad quiere poner de manifiesto que, a su juicio, los estados
financieros de la sociedad, a pesar de las incertidumbres incluidas en los informes de
Auditoria correspondientes a las cuentas anuales, individuales y consolidadas, reflejan
en todos los aspectos significativos la imagen fiel de la situacion econémica y
patrimonial de la misma, en € sentido de la normativa mercantil vigente y todo ello
teniendo en cuenta que, una vez estimados | os riesgos derivados de la situacion de crisis
por la que atraviesa el Estado argentino, considerando la obligacion que impone la
referida Ley de Emergencia Publica a Gobierno argentino de renegociar los contratos
afectados por dicha norma, -entre los que se incluye el de AUSOL ,- de manera que se
asegure €l rendimiento empresarial, la conclusion de los procesos negociadores citados
deberia conducir a restablecimiento del equilibrio concesional.



En lo que respecta a lavaloracion de lainversion financierade AUSOL, reflejada en los
bal ances de la Sociedad matriz a su coste de adquisicion sin dotacién ala provision por
depreciacion alguna, responde a la circunstancia de que aplicando criterios de
valoraciéon generalmente aceptados, se obtiene una valoracion de AUSOL superior al
valor en libros de AUREA. Es decir que, si bien el valor tedrico contable de la Sociedad
es inferior a su valor en libros, € resultado que se obtiene de aplicar otros métodos de
valoracion, como por gemplo el de descuento de flujos de caja, demuestra que el valor
de AUSOL es superior aaquel.

La Sociedad, de acuerdo con los pronunciamientos del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas sobre la materia, ha recogido en sus Estados Financieros
Consolidados €l efecto de la devaluacion del peso argentino, (1$ USD/1,7 $ Peso) por
un importe de 65,8 millones de euros de los que 64 millones de euros han disminuido
los fondos propios mediante diferencias negativas de conversion. El resto, por 1,8
millones de euros han afectado directamente a los resultados consolidados,
correspondiendo 0,5 millones de euros a la Sociedad matriz. Por otra parte, y como se
menciona en e Capitulo VII, se han activado diferencias negativas de cambio
procedentes de la citada devaluacion por importe de 236,5 millones de euros.

A la fecha de emisiéon de este folleto informacién el tipo de cambio dblar / peso es
similar a tipo utilizado al cierre de 31 de marzo de 2002 (1 ddlar por 3 pesos). De
haberse aplicado este tipo de cambio a la las cuentas anuales consolidadas del gercicio
2001 se habria producido una reduccion en resultados de 0,40 millones de euros,
procedentes de la sucursal en Argentina de la sociedad dominante, y de 39,75 millones
de euros en fondos propios consolidados, como consecuencia de aplicar el citado tipo de
cambio a los fondos atribuibles de AUSOL. Por otra parte, la partida de gastos a
distribuir en varios gjercicios habria sufrido un incremento de 146,44 millones de euros
por e mayor importe de la diferencia en cambio diferida procedente de la deuda de
AUSOL.

No obstante, es intencion de AUREA, una vez finalizados los procesos actualmente
existentes en relacion con la renegociacion del contrato de AUSOL, que dan lugar ala
incertidumbre que se reflgja en las Cuentas anuales, adoptar todas las medidas
necesarias tendentes a que dicha incertidumbre desaparezca.

VII1.2.1. Inmovilizaciones materiales

Las principales inmovilizaciones materiales se corresponden con las Inversiones
en Autopistastal y como se describe en €l apartado 5 del Capitulo VI,

VII1.2.2. Gastosadistribuir en varios e ercicios

Corresponden a exceso de los gastos financieros devengados sobre los
efectivamente imputados a la cuenta de pérdidas y ganancias en aplicacion de las
Normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las Sociedades
concesionarias de autopistas, tineles, puentesy otras vias de pegje, que establecen
gue dichos gastos financieros devengados figuraran en el activo del balance s
existe evidencia razonable de que se van a recuperar en las tarifas de gercicios
futuros.



2001 2000

Sociedad dominante - 301.620
AutopistasAUMAR, SA. 302.518
Autopistas de Puerto Rico y Compafiia, S.E. 33514 23.374
Autopistas del Sol, SA, 297.284
Compaiiia de Desarrollo  Aeropuerto
Eldorado, SA. 45.264
Otros Gastos financieros diferidos 11.968 6.251

690.548 331.245

Las variaciones en € gjercicio 2001 se deben por un lado ala aportacion de Rama
de actividad, por lo que desaparece esta partida del Balance de la Sociedad matriz
y aparece en AUMAR, y por otro lado, alaincorporacién de AUSOL y CODAD
por integracion global.

En e importe correspondiente a AUSOL se incluye tal y como se describe en €l
Capitulo V11 €l efecto de la devaluacion del peso argentino.

VI11.2.3. Fondos propios

a) Reservaderevalorizacion R.D. Ley 7/1996

Acogiéndose a lo permitido por la legislacién mercantil, AUREA procedi6 a actualizar
al 31 de diciembre de 1996 el valor de su inmovilizado. Habiendo transcurrido el plazo
para su comprobacién sin que ésta se haya producido, desde €l 1 de enero de 2000 esta
reserva puede ser destinada, libre de impuestos, a:

. Eliminacion de resultados negativos del gjercicio o de gjercicios anteriores.
. Ampliacion de capital.
. Reservas de libre disposicion, a partir de 31 de diciembre de 2006.

Antes de esta ultima fecha el saldo de la cuenta Unicamente sera distribuible, directa o
indirectamente en la medida en que los elementos actualizados hayan sido transmitidos
o dados de baja en los libros o0 se haya procedido a su amortizacion contable, en la parte
correspondiente a dicha amortizacion o, de acuerdo con una consulta efectuada a la
Direccién General de Tributos, se haya dotado €l correspondiente fondo de reversion, es
decir, unavez que se hayarealizado la plusvalia



A 31 de diciembre de 2001 €l importe disponible por este concepto asciende a 89.826
miles de euros, una vez descontado € importe que AUREA destind durante € gercicio
2000 aincrementar el capital social por un importe de 34,09 millones de euros.

b) Reservas de sociedades consolidadas por integracion global

Su detalle al 31 de diciembre de 2001 es como sigue:

Miles
de euros

Aurea Limited 2.514
Autopistas de Puerto Rico y Compafiia, S.E. (APR) 1.263
Autopistas del Sol, SA. (AUSOL) 5.084
Compafiiade Desarrollo del Aeropuerto Eldorado, S.A.
(CODAD) 2.952

TOTAL 11.813

A 31 de diciembre de 2001 la Reservas por sociedades puestas en equivalencia
corresponden exclusivamente a COVIANDES y ascienden a 2.206 miles de euros.

c) Diferenciasde conversion

Su detalle por sociedades a 31 de diciembre de 2001 es como sigue:

Miles
de euros

Aurea Limited (461)
Autopistas de Puerto Rico y Compafiia, SE. (APR) 76
Autopistas del Sol, SA. (AUSOL) (66.741)
Compafiiade Desarrollo del Aeropuerto Eldorado, S.A.
(CODAD) 1.496
ConcesionariaVia delos Andes, SA. (COVIANDES) (617)

(66.247)

La diferencia de conversion de AUSOL recoge el efecto de la devaluacion en Argentina
considerando 1,7 pesos argentinos por dilar estadounidense, que ha supuesto un
incremento de la diferencia de conversion negativa atribuible a grupo de 64.212 miles
de euros sobre la que habria resultado de considerar la paridad entre el pesoy € ddlar.

d) Aportacionesde las sociedades del Grupo al resultado consolidado

Su detalle por sociedad es €l siguiente:



Miles de euros

Beneficios

atribuibles a

Socios la Sociedad

Resultados externos dominante

Sociedad dominante 62.956 - 62.956
Sociedades consolidadas por integracién global

Autopistas de Puerto Rico y Compaiiia, S.E. 2.857 (846) 2.011
Aurea Limited 4.488 - 4.488
Autopistas Aumar, S.A. C.E. 25.911 - 25.911
Autopistas del Sol, S.A. 21.909 (4.085) 17.824
Compainiia de Desarrollo Aeropuerto

Eldorado, S.A. 4.429 (429) 4.000
Gestion Integral de Concesiones, S.A. 15 - 15

Sociedades consolidadas por puesta en
Equivalencia

Concesionaria Vial de los Andes, S.A. 6.019 6.019

128.584 (5.360) 123.224
VIIl.2.4. Provisionesparariegosy gastos

L as sociedades concesionarias de autopistas estdn obligadas a constituir alo largo de la
duracion de cada concesion, un fondo de reversion por un importe igual a valor neto
contable de los activos revertibles en el momento de la reversion més los gastos
originados por dicha reversion. Como consecuencia de esta politica la mayor parte del
saldo de este epigrafe corresponde a concepto Fondo de Reversidn, como se muestra en
el siguiente cuadro:

Saldo al Saldo al

Cifras en miles de euros 31.12.00 31.12.01
Fondo de reversion:
-Sociedad dominante 653.832
- Aumar, S.A. Sociedad Concesionaria del Estado 719.787
- Autopistas de Puerto Rico yCompaifiia, S.E. 18.363 21.203
- Autopistas del Sol, S.A. 70.336
- Compaifiia de DesarrolloAeropuertoEldorado, S.A. - 7.383
Total Fondo de reversién 672.195 818.709
Otras provisiones para riegos y gastos 18.424 6.30¢
TOTAL PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 690.619 825.017

Las diferencias que se observa entre los gjercicios 2001 y 2000 se deben, basicamente,
alas dotaciones realizadas en 2001, ala Aportacion de rama de actividad aAUMAR Yy a
la consolidacion por integracion global de AUSOL y CODAD por primera vez en 2001,
extremos éstos Ultimos mencionados con anterioridad alo largo del presente folleto.



VIIl.25. Endeudamiento

a) Obligaciones

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

Fecha de Fechade Tipo de Miles
Clase emision  vencimiento interés Sociedad  deeuros

Specia Facility Revenue Bonds:
- Serie A seria bonds 1992 2002a2005 7,30-7,45 APR 5134
- Serie A term bonds 1992 2012y 2020 7,75-8 APR 96.199
- Serie B capital appreciation bonds 1992 2006 a 2013 7,75-8 APR 15.116
- Serie C future income growth

Securities 1992 2003a2007 7,55-7,65 APR 11.337
- (Intereses sobre bonos cupodn cero

(SeriesBy C) APR 29.219
- Intereses sobre bonos a corto plazo APR 4.015
Obligaciones negociables Clase A 1997 2004 9,35 AUSOL 192.897
Obligaciones negociables Clase B 1997 2004 a 2009 10,25 AUSOL 238.284
- Intereses a corto plazo AUSOL 17.692
Senior Secured Notes 1996 2002 a2011 10,19 CODAD 120.564
- Intereses a corto plazo CODAD 1.024
Obligaciones no convertibles 1999 2009 3,53 AUREA 180.000
- Intereses a corto plazo AUREA 209

911.690
Menos, intereses a corto plazo (22.940)
888.750

Los bonos de APR, AUSOL y CODAD han sido emitidos en dolares americanos y las
obligaciones de AUREA en euros. El tipo de cambio de cierre del gercicio del euro
respecto a dolar es de 0,88.

Asimismo, como vencimientos a corto plazo estan os intereses devengados asociados a
esta deuda por importe de 22.940 miles de euros.

b) Deudas con Entidadesde Crédito a Largo Plazoy Corto Plazo

Al 31 de diciembre de 2001, AUMAR tiene contratado un préstamo sindicado
denominado en ecus por importe de 38.418 miles de euros, siendo 33.945 miles de
euros con entidades de crédito vinculadas, €l cual vence en € gercicio 2003.

Este préstamo sindicado incluye, entre otras condiciones, determinados compromisos
respecto a cumplimiento de ciertos ratios financieros asi como restricciones a la
prestacion de garantias, reparto de dividendos y volumen de inversiones, que AUMAR
cumple.

Las deudas en ecus estan cubiertas por e seguro de cambio, lo que implica que se
liquidan atipo fijo.



AUREA tiene contratado un crédito multidivisa con e Banco Santander Central
Hispano, S.A. , en euros y/o dblares estadounidenses a un tipo de interés anual
referenciado a Euribor o Libor, respectivamente mas 0,25 puntos, del que ha dispuesto
a 31 de diciembre de 2001 un importe de 57.471 miles de euros, encontrandose
asegurado €l tipo de cambio a que se devolvera el importe dispuesto.

Asimismo, AUREA tiene dispuesto a 31 de diciembre de 2001 en pdlizas de crédito y
préstamos en euros con entidades de crédito vinculadas por importe de 98.489 miles de
euros, contratados a tipos de interés de mercado, de los que 67.497 corresponden a
Banco Santander Central Hispano, S.A.

El Banco Santander Central Hispano, S.A. tenia, en e momento de la formulacion de
las cuentas anuales la consideracion de entidad vinculada por mantener una
participacion indirecta a través de Grupo Dragados, S.A. superior al 5%. Esta
circunstancia ha desaparecido tras la venta de su participacion en esta Ultima sociedad a
ACS por lo que a dia de la fecha no existe ninguna vinculacién ni interés econdmico
directo o indirecto de AUREA con dicha entidad bancaria, distinta a las antedichas
operaciones crediticias, s bien a la fecha del presente folleto la participacion directa e
indirectadel SCH en AUREA asciende a 0,74%.

AUSOL tiene préstamos y créditos con entidades financieras en dolares
estadounidenses por importe de 125.601 miles de euros.

AUMAR mantiene po6lizas de crédito concedidas por un valor de 36.040 miles de euros,
siendo el importe total dispuesto a 31 de diciembre de 3.630 miles de euros.

Los intereses devengados y no vencidos son de 376 miles de euros a corto plazo, y de
1.515 alargo plazo.

c) Serviciodeladeuda consolidada en milesdeeuros:

El importe de la deuda descrita anteriormente sin considerar los intereses devengados
pendientes de pago asciende a 1.212.359 miles de euros, de los que 1.096.617 miles de
euros tienen vencimiento alargo plazo y 154.742 miles de euros vencen a corto plazo.

A efectos de calculo de los intereses se han tomado |os tipos de interés vigentes a 31 de
diciembre de 2001, estimandose en todos los casos que los intereses devengados son
pagados en el periodo de devengo a excepcion de los correspondientes a bonos con
CUpPONES Cero.

El tipo de cambio utilizado para la conversiéon de la deuda en délares a euros ha sido de
0,88.



A continuacién se incluye un cuadro resumen del servicio de la deuda consolidada en millones de euros.

2001 2002 2003 2004 2005
Nominal Nominal Nominal Nominal Nominal
IAUREA CONSOLIDADO Inicial Inter. Nominal Inter. Pendiente | Nominal Inter. Pendiente | Nominal Inter. Pendiente | Nominal Inter. Pendiente
Deudas con entidades de
crédito 323,61 1,89 106,30 14,28 217,31 53,40 9,07 163,91 163,90 601 3 3 0 0
Obligaciones y bonos 888,75 22,94 9,44 70,59 879,38 12,64 69,87, 86,667 207,96 58,09 658,71 18,31 640,40
ITOTAL 1.212,36 24,83 115,74 84,86| 1.096,62 66,04 78,94/ 1.030,57 371,81 64,10 658,71 18,31 49,059 640,40

Notas

Tanto las cifras de vencimientos de nominal como de nominal pendiente de vencimiento que figuran en la presente tabla no incluyen los
intereses de bonos cupdn cero pagaderos en cada gjercicio no devengados a 31 de diciembre de 2001, que se incluyen en la cifrade intereses

La columna de nominal pendiente recoge e importe de la deuda existente a 31 de diciembre de cada afio pendiente de amortizar al final del
respectivo gercicio, cifra que sirve de base de calculo para €l servicio de la deuda del gjercicio siguiente. La correspondiente a ejercicio
2005 reflgja el importe de la deuda existente a 31 de diciembre de 2001 cuya amortizacion sera con posterioridad al 31 de diciembre de

2005.
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d) Principalesratiosde endeudamiento

Partiendo de las magnitudes relativas a los gercicios 1999 a 2001, siendo los datos del
primero de los correspondientes a los estados financieros individuales al no existir
Grupo consolidado, los principales ratios de endeudamiento de la Sociedad se reflgjan
en el siguiente cuadro.

RATIOS ENDEUDAMIENTOS 2001 |2000 |1999

Endeudamiento a corto plazo / Endeudamiento alargo plazo 10,55% | 28,59% | 21,69%

Endeudamiento financiero bruto/ Fondos propios 1,08 0,41 0,32

Endeudamiento financiero neto/ Fondos propios 1,03 0,38 0,29

Endeudamiento financiero bruto/ Endeudamiento financiero|1,06 1,08 1,12
neto

Endeudamiento financiero neto/E.B.I.T.D.A 3,96 2,16 1,89

Como se observa | os ratios de estos tres gjercicios no parten de posiciones homogéneas
y por lo tanto no son comparables, todo ello debido a que en 1999 no habia
consolidacion, en 2000 solo se incluia APR y por un periodo de tres meses y respecto de
2001 por las variaciones del perimetro de consolidacion, especiamente las que han
tenido lugar con € inicio de la consolidacion por integracion global de AUSOL y
CODAD, como ya se hacomentado alo largo del presente folleto.

Las deudas con Entidades de crédito reclasificadas desde su clasificacion en balance
como “Deudas con empresas del grupo y asociadas’ a “Deudas con entidades de
crédito” a efectos del calculo de los ratios anteriores, en los gjercicios 1999 y 2000
ascienden a 30,18 millones de euros y 52,70 millones de euros respectivamente.

En el computo de |la tesoreria e inversiones financieras temporales se ha considerado €l
efecto de los fondos de reserva existentes en AUTOPISTAS DE PUERTO RICO
puesto que su finalidad es garantizar el servicio de ladeuda.

VII1.3. BASESDE PRESENTACION

VII1.3.1. Tratamientos especificos del plan general contable de autopistas

VI11.3.1.1. FondodeReversion:

L as sociedades concesionarias de autopistas estan obligadas a constituir, desde €l
inicio de la explotacion de cada tramo de autopistay alo largo de la duracion de
cada concesion, un fondo de reversion por un importe igual a valor neto contable
de los activos revertibles en el momento de la reversiéon més el importe de los
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gastos que se estima se van aincurrir a final del periodo de cada concesion para
entregar estos activos en las condiciones de uso establecidas en € contrato de
concesion.

Para cubrir esta obligacion, las sociedades concesionarias dependientes siguen €l
criterio de dotar el Fondo de Reversiéon uniforme y sisteméticamente en funcién
de los ingresos previstos en € Plan Econdmico Financiero de cada concesion con
cargo aresultados, teniendo en cuenta las siguientes magnitudes:

Total de ingresos de peaje previstos para latotalidad del periodo concesional y los
correspondientes a cada gjercicio.

Valor neto contable de los activos a revertir, determinado sobre la base del coste
de adquisicion, actualizado en su caso, y modificado por las inversiones
adicionales y posibles reducciones parciales realizadas sobre los mismos, y
minorado en la amortizacion acumulada hasta el momento de la reversion en caso
de que se trate de bienes depreciables.

El importe del fondo de reversién aimputar en cada gjercicio se obtiene de aplicar
la proporcion que representan los ingresos por pegje de dicho gercicio previstos
en el Plan Econdmico Financiero de cada concesidn, con respecto a total, a valor
neto contable de los activos a revertir. En caso de que los ingresos reales de dicho
gjercicio superen |os previstos, la proporcion se calcularaentre €l ingreso rea y €l
total de ingresos previstos de pegje.

El Plan Econdémico Financiero de cada concesién asegura, con las bases de
dotacion comentadas, la total constitucion del fondo de reversion al finalizar cada
periodo concesional.

VII1.3.1.2. Gastos financieros diferidos de financiacién de autopistas, tlndes, puentes y
otrasviasdepeaje

Corresponden a exceso de los gastos financieros devengados sobre los
efectivamente imputados a la cuenta de pérdidas y ganancias en aplicacion de las
Normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las Sociedades
concesionarias de autopistas, tuneles, puentesy otras vias de pegje, que establecen
que dichos gastos financieros devengados figuraran en el activo del balance si
existe evidencia razonable de que se van a recuperar en las tarifas de gercicios
futuros.

La imputacion de los gastos financieros diferidos a la cuenta de pérdidas y
ganancias de cada gjercicio se efectlia proporcionalmente a los ingresos previstos
en el Plan Econémico Financiero de cada sociedad, por entender que los ingresos
futuros contemplados en e mencionado Plan permitiran la recuperacién de dichos
gastos.

En relacidén con los ingresos previstos se determinan para cada concesion la
proporcion que representan para cada gjercicio los ingresos de pegje del mismo
respecto del total. Dicha proporcion se aplica al total de gastos financieros
previstos durante el periodo concesional para determinar €l importe a imputar a



cada gjercicio como gasto financiero. Si el importe de los ingresos producidos en
un de gercicio fuera mayor que €l previsto, la proporcion a que se ha hecho
referencia viene determinada para ese g ercicio por larelacién entre €l ingreso real
y €l total de ingresos previstos de pegje.

La diferencia positiva o negativa entre el importe del gasto financiero previsto en
el Plan Econémico Financiero y €l que se deriva del apartado anterior, se imputara
aresultados como mayor o menor gasto financiero del gercicio.

VIIN1.3.2. Aurea

a) Principios de Consolidacién 2001

La consolidacion se harealizado por el método de integracion global para aquellas
sociedades sobre las que se tiene mayoria de votos en sus o6rganos de
representacion y decision. Para las sociedades en las que se posee una influencia
significativa pero no se tiene la mayoria de los votos, ni se gerce la gestion
efectiva de las mismas, se ha aplicado el procedimiento de puesta en equivalencia.

L os estados financieros de las diversas sociedades dependientes utilizados en el
proceso de consolidacion son, en todos los casos, las correspondientes a 31 de
diciembre de 2001, que se han homogeneizado para adaptarlos, en el caso de que
su efecto fuese significativo sobre estas cuentas anuales, alos principios y normas
de valoracién establecidos en la adaptacion sectorial del Plan General Contable.
Las principales adaptaciones realizadas a partir de los estados financieros de las
sociedades dependientes serefieren a

A Dotacion del fondo de reversion o amortizacion de la inversion en proyectos
concesionales. Dado que las Sociedades extranjeras prevén la amortizacion de
Proyectos a concesionales, cuyo concepto responde a denominado, en el
P.G.C. Fondo de Reversién, la Sociedad reclasifica a 31 de diciembre los
saldos correspondientes a dichas amortizaciones como Fondo de Reversion.

A Imputacion a resultados de los gastos financieros incurridos a partir del
periodo de puesta en explotacién de la concesion.

A Los gjustes anteriores se han registrado netos de su impacto fiscal.

Todos los saldos y transacciones significativos entre las sociedades consolidadas
han sido eliminados en el proceso de consolidacién. Asimismo, se han eliminado
los beneficios no realizados entre empresas del Grupo y los dividendos recibidos
de las mismas por |a Sociedad dominante.

El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en € patrimonio y en
los resultados de las sociedades consolidadas por el método de integracion global
se presenta en el capitulo “ Socios externos’ del pasivo del balance de situacion
consolidado al 31 de diciembre de 2001.



b) Criteriosde Valoracion 2001

Los principales criterios de valoracion utilizados en la elaboracion de las cuentas
anuales consolidadas han sido los siguientes:

Inmovilizaciones inmateriales

Los elementos mas significativos incluidos en este capitulo se valoran como
sigue:

A Concesiones administrativas, se han puesto de manifiesto como consecuencia
de la asignacion de las diferencias positivas de primera consolidacion. Se
amortizan linealmente durante el periodo de vida de la concesién, que es
durante el que contribuyen a la generacion de ingresos. En el caso de que se
evidencie que han perdido su valor se amortizan integramente en ese gjercicio.

A Fondos de comercio. Se amortizan linealmente en el periodo que se estima
gue dichos fondos contribuiran ala obtencion de beneficios con un maximo de
20 afos. No obstante, se amortizan en el propio gjercicio en el caso de que se
evidencie que han perdido notoriamente su valor.

Inmovilizaciones materiales

Los elementos incluidos en este capitulo por su importancia se subdividen en
cuatro grandes apartados:

a) Inversién en autopista

Corresponde, hasta la aportacion de larama de actividad, a AUREA y, a partir de
dicha aportacion, a AUMAR, y recoge los costes de los terrenos, reposicion de
Servicios, proyectos, construccion, financieros intercalares, gastos de
administracion, instalaciones, edificaciones afectas a las autopistas y otros que
constituyen la inversion total en la autopistas definida por la normativa
concesional y disposiciones complementarias.

Asimismo forman parte del valor de las autopistas, las revalorizaciones y
regularizaciones efectuadas en aplicacion de la legisacion vigente histérica en
cada momento, entre las que destaca especialmente la llevada a cabo a amparo
del Real Decreto Ley 7/1996 de 7 de junio.

De todo este conjunto solo se estén amortizando técnicamente las instalaciones y
obras reponibles, de acuerdo con la vida Util estimada. El importe principal de la
inversion total se esta recuperando mediante la dotacion a Fondo de Reversion,
conjuntamente con €l valor de las instalaciones y obras reponibles.

Inversiones regul adas por Decretos Especiales

Corresponde a la sociedad concesionaria de la autopista A-7, actuamente
AUMAR. Durante la construccion de las autopistas Tarragona-Vaencia y
Vaencia-Alicante, el Estado, por razones de interés publico, introdujo



modificaciones a los proyectos originales que provocaron retrasos en la apertura a
trafico y costes adicionales no previstos, estableciéndose mediante Reales
Decretos especiales que el importe total de las inversiones adicionales figurara de
forma separada en €l capitulo de inmovilizaciones materiales, incrementado en el
importe de las correspondientes cargas financieras asociadas a su financiacion en
la medida que se vayan devengando, tratamiento que se mantuvo hasta la entrada
en vigor del Plan Contable Sectorial, es decir, € 1 de enero de 1999, donde dichas
cargas financieras fueron reclasificadas a capitulo de “gastos a distribuir en varios
gjercicios’.

b) Inmovilizaciones en Proyectos Concesionales

Se incluye en este epigrafe el importe de aguellas inversiones afectas a las
concesiones administrativas que son explotadas por las sociedades dependientes
consolidadas por integracion global, y que revierten a las Autoridades
Administrativas correspondientes al finalizar el periodo de duracion de dichas
CONCeS ones.

Se valoran por los costes directamente imputables a su construccion incurridos
hasta su puesta en condiciones de explotacion, tales como estudios y proyectos,
expropiaciones, reposicion de servicios, gjecucion de obra, direccion y gastos de
administracion de obra, instalaciones y edificacionesy otros similares, asi como la
parte correspondiente de costes indirectamente imputables, en la medida en que
los mismos corresponden a periodo de construccion.

También se recogen los gastos financieros devengados con anterioridad a la
puesta en condiciones de explotacion del activo, derivados de la financiacion
gjena destinada afinanciar el mismo.

Los gastos de mantenimiento y reparacion que no representan una ampliacion de
la vida atil o capacidad productiva de los correspondientes activos, se registran
como gasto del gercicio en que se producen.

Las concesiones extranjeras siguen €l criterio de cubrir con la amortizacion la
totalidad de la inversion redlizada a finalizar e periodo concesional. En este
sentido, las amortizaciones se realizan aplicando sobre la inversion total prevista
al finalizar € periodo concesional la proporcion que representan 1os ingresos por
peaje/derechos de pista de cada afio respecto a total de los ingresos por
peaj e/derechos de pista previstos paratodo el periodo concesional, conforme alos
planes econdmico-financieros de las distintas concesiones. Dada la naturaleza de
esta amortizacién se clasifica como fondo de reversion en € pasivo del balance de
situacion consolidado.

Los Administradores de la Sociedad estiman que dichas sociedades tienen
capacidad para llevar a cabo, dentro del periodo concesional, las dotaciones a las
amortizaciones / fondo de reversion, hasta el limite del nuevo valor patrimonia de
las inversiones, de acuerdo con lalegislacion especifica.



Gastos adistribuir en varios gjercicios

En este epigrafe se recogen fundamentalmente los gastos financieros activados
derivados de la financiacion de la inversion en las distintas concesiones no
imputables como mayor valor de la inversion en autopista, de acuerdo con lo
dispuesto en el Plan Sectoria de contabilidad al que se refiere el apartado 3.1 de
este capitulo.

Fondo de reversiéon

Con la finalidad de recuperar las inversiones en autopistas y proyectos
concesionales, incluidas las inversiones reguladas por decretos especiales, se
constituye un fondo de reversion, que figura en e capitulo de provisiones para
riesgos y gastos del balance de situacion consolidado cuya dotacion se efectia de
conformidad con lo dispuesto en el Plan Sectorial mencionado en el apartado 3.2
del presente capitulo.

Provisién parariesgosy gastos

Fundamentalmente incluye €l fondo de reversién. No obstante, el Grupo dota las
oportunas provisiones para hacer frente a los riesgos del negocio de las distintas
concesiones, dotando la provisién cuando se tiene conocimiento del riesgo y
revirtiéndola en el caso de que desaparezca dicho riesgo.

Unién Tempora de Empresas

El Grupo participa en un 91,67% en la denominada "Ute de Operacion”. Dicha
union tempora firmo e dia 1 de abril de 1997 un contrato de prestacion de
servicios de apoyo en materia de operacion, explotacion, administracion y
mantenimiento de autopistas con AUSOL.

Laduracion del contrato expira alafinalizacion del periodo concesional en € afno
2020.

Para la incorporacion de las operaciones realizadas por parte de la mencionada
Unién Temporal, tanto en el balance como en la cuenta de pérdidas y ganancias,
se ha seguido el método de integracion proporcional, de acuerdo con e Plan
General de Contabilidad.
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CAPITULO IX

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DE LA
SOCIEDAD OFERENTE

IX.1. IDENTIFICACION Y FUNCION DE LOS ADMINISTRADORES Y
ALTOSDIRECTIVOS

1X.1.1. Miembr os del Organo de Administracion.

AUREA esta administrada por un Consgjo de Administracion que, segun lo
dispuesto en e articulo 22 de los Estatutos Sociales, estd compuesto por un
minimo de tres y un maximo de once miembros. Para ser elegido como miembro
del Consgjo de Administracion no se requiere la cualidad de accionista, salvo en
el caso de nombramiento por el procedimiento de cooptacion.

Los miembros del Consgjo de Administracion son elegidos por la Junta General
de Accionistas por un periodo de 4 afios, pudiendo ser reelegidos una 0 mas veces,
por periodos de igual duracion maxima. No se requiere la existencia de quérum
reforzado en Junta General para la eleccion de Consgjeros. No hay limitacion de
edad para el gercicio del cargo de Consgero.

Por otra parte, |os estatutos sociales no exigen la existencia de quérum o mayorias
reforzadas distintas de las legales para la adopcion de cualquier acuerdo, ni €
Presidente del Consgjo de Administracién dispone de voto de calidad en caso de
empate en |las votaciones del Consgjo.

El Consgjo de Administracion cuenta en su seno con dos comités o comisiones: la
Comisién Ejecutivay la Comision de Auditoria.

El Consgjo de Administracion se reunira cada vez que lo convoque el Presidente
por requerirlo el interés de la Sociedad y, con carécter necesario, dentro de lostres
primeros meses de cada gercicio para aprobar las Cuentas del gjercicio anterior, €
Informe de Gestion y la propuesta de aplicacion del resultado, y siempre que deba
convocar Junta General de Accionistas.

La Comision Ejecutiva se reunira cuantas veces sea convocada por su Presidente o
Vicepresidentes en su caso.

Durante el gercicio 2001, € nimero de reuniones del Consegjo de Administracion
ascendio adiez, y durante |os tres primeros meses del gjercicio 2002 a cuatro.

A lafecha de presentacion del presente Folleto, el Consgjo de Administraciéon de
la Sociedad esta configurado del siguiente modo:
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Fecha de Naturaleza del

Nombre . - Cargo
incorporacion cargo
Presidente® y
D. Enrique Durén L 6pez 25 dejunio de 1997 Consgjero Ejecutivo
Delegado®

D. Braulio Medel Camara

Dominical (inculado
aUNICAJA - accionistade
referencia)

28 dejuniode2000  Vicepresidente

Grupo Dragados, SA.“ 25 de octubre de 2001 Vicepresidente® Dominical
Banco de Valencia, SA.® 25 dejunio de 1997 Voca Dominical

D.' Jose Bohorquez y Mora 25 dejunio de 1997 Vocal Independiente
Figueroa

;:A‘Z; ?;g;‘gfgs del 25 dejunio de 1997 Vocd Dominical
gu;;‘ogd do Calvo-Sotdloy 24 de octubre de 2000 Vocal I ndependiente®
D. VicentedelaCalle Oliva 24 de octubre de 2000 Vocal Independiente
progerios Obrasy PIOYectos, 25 de octubre de 2001 Vocal Dominical

D. Ernesto Mata L 6pez 24 de octubre de 2000 Vocd Independiente
D. Carlos Zurita Delgado 25 dejunio de 1992 Vocal Independiente

)

Ocupa €l cargo desde € 25 de octubre de 2001 fecha en la que, tal y como fue comunicado

alaCNMYV por hecho relevante de la misma fecha, de acuerdo con la disposicion transitoria de los
Estatutos Sociales establecida con motivo de la Fusion con Valora 2000, qued6 extinguido el
Periodo de Copresidencia, asumiendo D. Enrique Duran Lépez la Presidencia del Consgjo de

Admin

istracion que se unifico con las de la Comisién Ejecutiva y la Junta General que venia

ostentando. La citada Copresidencia, segin la mencionada disposicion estatutaria, fue compartida

conD.
2
©)
4
©)
(6)
(7
©)

Eloy Dominguez-Adame Cobos hasta dicha fecha en que este Ultimo present6 su dimision.
Ocupa €l cargo desde €l 19 de diciembre de 2000.

Representado por D. Jaime Alvarez Lopez.

Representado por D. Demetrio Ullastres Llorente.

Designado para el cargo de Vicepresidente desde el 25 de octubre de 2001.

Representado D. Julio de Miguel Aynat.

Representada por D. Vicente Sala Bell6 desde el 13 de julio de 2001.

El sefior Calvo-Sotelo fue miembro del Consgio de Administracion de Grupo Dragados,
S.A. hasta el 19 de abril de 2002 con carécter de independiente, razén por la cual AUREA
considera que no representaba los intereses de Grupo Dragados, S.A. en e Consgo de
Administracion de la Sociedad Oferente. En cualquier caso, a la fecha del presente Folleto
€ sefior Calvo-Sotel o no tiene ya vinculacion alguna con Grupo Dragados, S.A.

Por acuerdo del Consgjo de Administracién la segunda Vicepresidencia se provee
a propuesta de Banco de Vaencia, Unicgay la CAM, mediante turno rotatorio

anual,

gue viene aplicandose desde septiembre de 1998.
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Actla como Secretario no Consgero D. Jeslis Ruiz-Beato Bravo y como
Vicesecretario no Consgiero D. Jests Pozo Soler, quien ademas ostenta el cargo
de Jefe de los Servicios Juridicos.

A efectos de o sefidlado anteriormente, se entiende por Consegjero gjecutivo el que
tiene amplias facultades de gestion; por Consglero dominical, € que representa a
accionistas con participaciones significativas, por Consgero independiente, €l
profesional de reconocido prestigio que no se encuentra vinculado a equipo
gjecutivo ni alos accionistas significativos.

A la fecha del presente Folleto no se conoce ninguna decision sobre posibles
cambios en el Consegjo de Administracion de la Sociedad.

[X.1.2. Delegacion de facultades del Consejo de Administracion

El articulo 23 de los Estatutos Sociales de AUREA dispone que e Consgjo de
Administracion, con independencia de lo establecido en los Estatutos para la
Comisién Ejecutiva, podra delegar todas o parte de sus facultades con la
proporcion de voto exigida por laLey en uno o varios de sus miembros.

El Consgo de Administracion no tiene reservadas para su conocimiento
facultades distintas de las que la L ey le atribuye.

El Presidente tiene la condicion de primer gjecutivo de la Sociedad y de su Grupo
y tiene delegadas todas las facultades del Consegjo de Administracion, excepto las
indelegables.

[X.1.3. Comisiones del Consejo de Administracién

En el seno del Consejo de Administracion existen las siguientes comisiones:
Comision Ejecutiva

La Comisién Ejecutiva estard compuesta por un minimo de tres miembros y un
maximo de seis, todos ellos pertenecientes al Consejo de Administracion, que
fijara su numero dentro de los limites establecidos y designara de entre ellos a su
Presidente.

Sera Secretario de la Comision Ejecutiva la persona que designe el Consgjo de
Administracion determinandose también la persona que deba sustituirle en caso de
ausencia, enfermedad o imposibilidad.

La Comision Ejecutiva gercera las facultades que le delegue el Consgo de
Administracion pudiendo agquella, a su vez, conferir los poderes necesarios a tal
efecto.

La Comisién Ejecutiva se reunira cuantas veces sea convocada por su Presidente o
Vicepresidentes en su caso, mediante carta que en su caso podra ser remitida por
fax u otro medio informatico del que quepa dejar constancia, pudiendo asistir a
Sus sesiones, para ser oida, cualquier persona, sea 0 no extrafia a la Sociedad, que
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sea convocada al efecto, por acuerdo de la propia Comision o del Presidente de la
misma, a los efectos que se determinen, en razon de lafinalidad del asunto de que
setrate.

El nimero de reuniones de la Comision Ejecutiva durante el gercicio 2001
ascendio aonce, y en los tres primeros meses de 2002 a tres.

La Comision Ejecutiva quedara validamente constituida con la asistencia,
presentes o representados, de al menos la mitad de sus miembros; y adoptara sus
acuerdos por mayoria de los asistentes, presentes o representados, siendo de
calidad el voto de su Presidente. Los miembros de la Comisién podran delegar su
representacion en otro de ellos, pero ninguno podra asumir mas de dos
representaciones, ademés de la propia.

El Presidente de la Comisién Ejecutiva dirigira los debates, concediendo la
palabra a los miembros de la Comisién que lo soliciten por € tiempo que estime
necesario, y decidira cuando estan suficientemente discutidos los asuntos y €l
momento y forma de efectuar las votaciones.

Los acuerdos de la Comision se llevaran en un libro de actas, que seré firmado,
para cada una de €ellas por e Presidente y el Secretario o, en su caso, por quienes
hayan desempefiado estas funciones, en la sesién de que se trate, en virtud de
disposicion de estos Estatutos

En la actualidad se compone de los siguientes vocales. D. Ernesto Mata L opez;
Grupo Dragados, S.A., representado por D. Demetrio Ullastres Llorente; Caja de
Ahorros del Mediterraneo, representada por D. Vicente Sala Bell6. Actda como
Presidente el Presidente del Consgjo de Administracion, D. Enrique Duran Lopez,
como Secretario € Vicesecretario del Consgjo D. Jesls Pozo Soler y como
Vicesecretario €l Secretario del Consegjo de Administracion D. Jess Ruiz-Beato
Bravo.

Comision de Auditoria

La Comision de Auditoria se configura como un 6rgano de apoyo y asesoramiento
del Consegjo de Administracion, con € fin de asegurar que todos los miembros del
mismo dispongan de una informacion adecuada, suficiente y fiable sobre la
situacion contable y econdmico financiera de la Sociedad, a objeto de poder
cumplir eficazmente las obligaciones que legalmente |es corresponden.

Dado que no se trata de un organo de decision, la funcion de la Comision de
Auditoria se plasmara en la elaboracion de informes y propuestas concretas al
Consgjo de Administracion para conseguir € buen gobierno corporativo, en €l
ambito antes referido.

En e &reade auditoria externa, la Comision de Auditoria tendra encomendadas las
siguientes funciones:
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a)  Proponer a Consgo de Administracion el hombramiento del Auditor de
Cuentas, las condiciones de su contratacion y alcance del mandato profesional
que se le otorgue, asi como su revocacion, reeleccion o no renovacion.

b) Velar por la independencia del Auditor de Cuentas, adoptando las medidas
necesarias para que €l mismo realice convenientemente su mision.

c) Controlar e cumplimiento del contrato de auditoria resolviendo las
incidencias que se susciten durante la vida del mismo y proponiendo al
Consgjo de Administracion, en su caso, la adopcion de las decisiones que
sean oportunas al respecto.

d) Cuidar de que la opinion, informes y recomendaciones del Auditor de
Cuentas sean redactados de forma clara y precisa y, en lo posible, en
términos comprensibles para personas no expertas en contabilidad.

e) Evaluar las recomendaciones formuladas por e Auditor de Cuentas, en €
ambito de su competencia, y vigilar y proponer al Consgjo, en su caso, las
medidas necesarias para su adecuado cumplimiento.

En e dreadelaauditoriainternalas funciones de la Comisién de Auditoria son las
siguientes:

a)  Supervisar el Plan Anual de Actividades de la Auditoria Internay someterlo
alaaprobacion del Consegjo de Administracion.

b)  Proponer a Consgjo de Administracion la designacion y sustitucion de la
persona responsable de la Auditoria Interna.

c) Informar a Consgo de Administracion, al menos dos veces a afio, sobre €l
cumplimiento del Plan de Auditoria Interna 'y sobre los asuntos relevantes
gue hayan podido aparecer en su desarrollo, y realizar las propuestas que
considere oportunas para conseguir un entorno de control en la organizacién
gue posibilite el buen gobierno corporativo.

Asimismo, la Comisién de Auditoria tendrd también atribuidas las siguientes
facultades:

d) Cuidar que e Consgo de Administracion informe claramente a los
accionistas reunidos en Junta General y a los mercados sobre el contenido y
alcance de las reservas y salvedades que en su caso pudieran formular l1os
Auditores de Cuentas.

b) Elevar a Consgjo de Administracion un informe especial, durante el mes de
marzo de cada afio, en relacion con el Informe de los Auditores de Cuentas
sobre las Cuentas Anuales e Informe de Gestién del gercicio anterior, tanto
de la sociedad matriz como del grupo consolidado.

c)  Conocer los trabajos que la sociedad encomienda alos Auditores de Cuentas
0 a sociedades relacionadas con ellos o pertenecientes a su grupo y gue sean
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ajenos a la labor de auditoria, asi como las remuneraciones u honorarios que
perciban por €llos.

d) Conocer las operacionesy contratos de relevancia suscritos por la Compafiia
con sus accionistas significativos o de referencia.

e) Desempefiar cualquier funcion que el Consgjo de Administracion le asigney
gue sea acorde con el ambito de su actuacion.

La Comision de Auditoria estard compuesta por tres miembros del Consgjo de
Administracion que tengan el caracter de no gjecutivos.

Los miembros de la Comision desempefiaran su funcion durante un periodo de
tres afos, teniendo el cargo el caracter de voluntario y reelegible por periodos de
igual duracion. La separacion, caducidad o no reeleccion como miembro del
Consgjo de Administracion conllevara automaticamente el cese en su condicion
de miembro de la Comision de Auditoria

El Presidente de la Comision de Auditoria serd designado por el Consgjo de
Administracion. El caso de ausencia o imposibilidad €ercera las funciones de
Presidente el Consgjero, miembro de la Comision, de mayor antigliedad en €l
giercicio del cargo, y, en su caso €l de mas edad.

El Secretario de la Comision de Auditoria sera designado por e Consgo de
Administracion y ejercera las funciones propias de dicha Secretaria asi como
desarrollaré las de enlace y comunicacion de la Comision y la alta direccion de la
Compafia.

En caso de ausencia o imposibilidad eercera las funciones de Secretario €l
Consgjero, miembro de la Comision, de menor antigliedad en el Consegjo.

La Comision de Auditoria se reunira al menos dos veces al afio y con caracter
extraordinario, cuando € Presidente de la Comision lo estime oportuno o a
peticion de dos de sus miembros.

Con independencia de lo establecido en e parrafo anterior, la Comision de
Auditoria se reunird, con caracter necesario, dentro del mes de marzo para
formular € informe que elevard a Consejo de Administracion sobre las cuentas
Anualesy € Informe de Gestion del gercicio anterior, tanto de la sociedad matriz,
como del grupo consolidado.

El nUmero de reuniones de la Comision de Auditoria durante el gercicio 2001
ascendio acinco, y en los tres primeros meses de 2002 a una.

La Comisién de Auditoria guedara validamente constituida cuando concurran ala
reunion, presentes o representados, la mitad mas uno de sus miembros. Los
acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los miembros que concurran a la
reunion.
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Los miembros de la Comision de Auditoria, en caso de ausencia o imposibilidad,
podrén conferir su representacion, por escrito y con caracter especia para la
reunion de que se trate, afavor de cualquier miembro de la Comision.

De las sesiones de la Comision de Auditoria se levantara la correspondiente acta
que sera elaborada y firmada por €l Secretario, con €l Visto Bueno del Presidente
de laComision.

En la actualidad se compone de los siguientes miembros vocales. D. Braulio
Medel Camara, Grupo Dragados, S.A. (representado por D. Demetrio Ullastres
Llorente). Preside la Comisién de Auditoria D. Ernesto Mata Lopez. El cargo de
Secretario de la Comision de Auditoria corresponde a quien ostente el cargo de
Jefe de los Servicios Juridicos de la Sociedad, que en la actualidad desempefia D.
Jesus Pozo Soler.

[X.1.4. Reglamento del Consejo de Administracion

El Consgo de Administracion se regula por las normas contenidas en los
Estatutos Sociales y en su propio Reglamento, aprobado e 29 de marzo de 2001.

El Reglamento del Consgjo de Administracion establece las funciones y
procedimientos de las diversas comisiones del mismo a las que antes se ha hecho
mencion asi como las normas de comportamiento ético y regulacion de colision de
intereses y derechos de informacion de los miembros del Consgjo. La informacion
sobre el grado de cumplimiento del Codigo de Buen Gobierno de las sociedades
cotizadas se encuentra a disposicion del publico en la CNMV a través del
cuestionario debidamente cumplimentado remitido a este organismo con fecha 9
de mayo de 2002.

[X.1.5. Reglamento | nterno de Conducta

El 30 de noviembre de 1993 & Consegjo de Administracion de AUREA aprobo €l
Reglamento Interno de Conducta en materias relacionadas con € Mercado de
Vaores, en cumplimiento del Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, € cua fue
remitido a la CNMV con fecha 9 de diciembre de 1.993, correspondiéndole el
numero 67.759 en el Registro de Entrada.

El Reglamento de Conducta en los Mercados de Valores contiene, entre otras, las
reglas sobre confidencialidad de la informacidn, comunicacion de operaciones de
las personas incluidas en su &mbito de aplicacion sobre valores del Grupo y
conflictos de interés.

[X.1.6. Directoresy demas per sonas gue asumen la gestion al nivel mas el evado.

Al margen de las funciones del Consgjo de Administracion, del Presidente y
Consgjero Delegado, la gestion de la Sociedad a nivel mas elevado es asumida
por |as siguientes personas:

Cap.IX - 7



Nombre Cargo

D. José Luis VegaBiesa Director General

D. Rafael Mourelle Morales Director General Adjunto

D. Antonio Rodriguez L 6pez

D. Jeslis Pozo Soler

D. Carlo Alberola Fioravanti

Director Econémico Administrativo

Director de los Servicios Juridicosy de Comunicacion

Director Financiero

IX.2.

CONJUNTO DE INTERESESEN LA SOCIEDAD

IX.2.1.

Acciones con _derecho de voto vy otros valores que den derecho a su

adquisicion,

titularidad

de

los

Administradores,

directa o

indir ectamente.

Los miembros del Consgjo de Administracion tienen a 30 de abril de 2002 las
siguientes participaciones en el capital social de AUREA:

CL , . Participacion total
Participacion en nimer o de acciones .
en porcentaje
Nombre Participacién | Participacion Acciones Participacién | Antesde Dgsepll;es
directa indirecta representadas total la OPA OPA®
Banco de Valencia, SA. 4.389.679 - - 4.389.679 6,14% 4,16%
D. José Bohorquez y i i )
Mora Figueroa
Cajade Ahorros del 3.766.086 88.327 - 3.854.413 5,39% 3,65%
Mediterraneo
D. Leopoldo Calvo-Sotelo - - - - -
Bustelo
D. VicentedelaCale - - - - -
Oliva
Dragados Obrasy 100 - - 100 0,0001% | 0,00001%
Proyectos, SA.
D. Enrique Duréan L6pez 6.970 - - 6.970 0,0097% | 0,0066%
Grupo Dragados, SA. 15.905.805 | 10.008.833% - 25.914.638 | 36,26% | 24,57%(5)
D. Ernesto Mata L 6pez - - - -
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D. Braulio Medel Camara 2.542 - 4.373.499% 4.376.041 0,003%“ | 0,002%“
D. Carlos Zurita Delgado - - - - - -
TOTALES 24.071.182 10.097.060 4.373.499 38.541.841 47,80% | 32,39%

(1) Porcentgje en el supuesto en que la OPA fuera aceptada en su totalidad y la contraprestacion elegida consista
Unicamente en acciones privilegiadas de AUREA, lo que supondria la dilucion maxima en el porcentaje de
participacion.

(2) A través de Dragados Obras y Proyectos, S.A. (100 acciones) y Dragados Concesiones de Infraestructuras, S.A.
(20.008.733 acciones).

(3) Acciones propiedad de Unicaja, accionista a quien representa D. Braulio Medel Cémara en e Consgo de
Administracion de AUREA.

(4) No incluye las acciones representadas, que supondrian con anterioridad a la OPA un 6,12 y con posterioridad a la
OPA aproximadamente un 3,80% .

(5) Como seindicaen el apartado 1.3 del capitulo | este accionista ha manifestado su intencion de adquirir las acciones de
AUREA que |le permitan mantener una participacion después de la OPA igual o superior al 25%.

Cabe sefiaar que en la Ultima Junta General de Accionista de AUREA, celebrada
el pasado 20 de junio de 2001, e numero de acciones que representaban los
Consgjeros asistentes ascendio en su conjunto a 45.928.387, esto es, un 99,52%
del capital presente en la Junta.

[X.2.2. Acciones con _derecho de voto vy otros valores que den derecho a su

adquisicion, titularidad delos altos dir ectivos, directa o indir ectamente.

De conformidad con la informacion suministrada a la Sociedad, ningun ato
directivo de los mencionados en el apartado 1X.1.6 es titular de acciones de
AUREA, directa o indirectamente.

1X.2.3. Participacion de los administradores, directivos y demas personas gue
asumen la gestion al nivel mas elevado en las transacciones inhabituales
y relevantes de la Sociedad, en € transcurso del Ultimo ejercicio y del
corriente.

Ni los miembros del Consgjo de Administracion, ni los atos directivos de la
Sociedad, han participado en transacciones inhabituales y relevantes de la
Sociedad en €l gercicio anterior y el corriente.

Sin perjuicio de lo anterior, se hace constar que Grupo Dragados, S.A. tiene
concedida una opcién de compra a AUREA sobre las participaciones en las
sociedades concesionarias de su propiedad, en virtud del contrato que se refiere en
el apartado V1I1.1.1. del Capitulo VII de este Folleto. AUREA considera que dicho
contrato es beneficioso paralos intereses de |os accionistas de la Sociedad.

Asimismo, el Grupo AUREA mantiene operaciones crediticias con las Cajas de
Ahorro presentes en su Consgjo de Administracién que constituyen transacciones
habituales y realizadas a precios de mercado y cuyo importe total asciende a 68,91
millones de euros, lo que representa e 21,17% del endeudamiento total
consolidado con entidades financieras.
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1X.2.4. Importe de los sueldos, dietas v remuneraciones de cualquier clase
devengadas por los administradores vy altos directivos en € ultimo

{ercicio.

El articulo 26 de los Estatutos Sociales de AUREA regula la remuneracion de los
miembros del Consejo de Administracién y, a estos efectos, establece:

“La retribucion anual del Consgjo por su gestion se fija en e 3% del
importe del beneficio liquido

Esta retribucion no podré percibirse, de acuerdo con la Ley, sino después de
cubiertas las atenciones de reserva legal y de haberse reconocido a los
accionistas un dividendo minimo del cuatro por ciento.

El Consegjo de Administracion adoptar |as resoluciones que procedan para
distribuir entre sus miembros su retribucion, de acuerdo con los criterios 'y
en la forma y cuantia que considere oportuno decidir.

Con independencia de lo anterior, los Consegjeros percibiran las dietas que
por asistencia a las reuniones, acuerde el Consegjo de Administraciéon.”

Los importes devengados en €l gercicio de 2001 por los miembros del Consgjo de
Administracion de la Sociedad Oferente, por los conceptos de sueldos, dietas y
atenciones previstas estatutariamente ascendieron globalmente a la cifra de 1.797
miles de euros. No existe ningun plan de opciones sobre acciones de la entidad en
beneficio de los Consgjeros o Directivos.

En concepto de dietas de asistencia a Consgjo (11 Consgeros) los importes
devengados en el gercicio 2001 ascienden a 212 miles de euros, mientras que
hasta 30 de marzo de 2002 |os importes devengados por este concepto ascienden a
93 miles de euros. Los importes por este concepto respecto de la Comision
Ejecutiva ascienden en el gercicio 2001 a 48 miles de euros mientras que en el
primer trimestre de 2002 ascienden a 46 miles de euros. Respecto de la Comision
de Auditoria las dietas de asistencia ascienden a 24 miles de euros en € gercicio
2001y a4 miles de euros en el primer trimestre del gjercicio 2002.

En cuanto a atenciones estatutarias se refiere, los importes devengados en €
gjercicio 2001 por los 11 Consgjeros ascienden a 952 miles de euros, mientras que
en el periodo transcurrido desde 1 de enero hasta 30 de marzo de 2002 no se ha
devengado importe alguno por este concepto.

Los miembros del Consgjo que son gecutivos y del equipo directivo no
consgjeros de la Sociedad, constituido durante el gjercicio 2001 por 8 personas y
hasta 30 de marzo de 2002 por 6 personas han devengado en el gercicio cerrado a
31 de diciembre de 2001 sueldos por importe de 1.195 miles de euros, de los que
561 corresponden a los miembros gecutivos del Consgjo en dicho periodo, y
hasta 30 de marzo de 2002 sueldos por importe de 278 miles de euros, de los que
120 corresponden alos miembros g ecutivos del Consgjo.

El equipo directivo no recibe retribuciones distintas de |os sueldos.
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Ni los Consgjeros ni el equipo directivo perciben remuneracion o dietas en su
calidad de consgjeros de otras sociedades del Grupo Aurea.

[X.2.5. Importe de las obligaciones contraidas en materia de pensiones y
segur os de vida respecto de los administradores v directivos actuales y
SUS antecesor es.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida
respecto a los fundadores, miembros antiguos y actuales del 6rgano de
administracion y directivos actuales y sus antecesores en la Sociedad.

| X.2.6. I mporte global de todos los anticipos, créditos concedidos y gar antias en
vigor constituidas por AUREA respecto de los administradores vy
dir ectivos.

No existen anticipos, créditos o garantias en vigor constituidas por AUREA
respecto de los administradores y directivos.

[X.2.7. Mencién de las principales actividades gue los miembros del 6rgano de
administracion ejercen fuera dela sociedad.

A continuacion se describen sucintamente las actividades que realizan los
miembros del Consejo de Administracion fuera de la Sociedad:

1. D. Enrique Duran Lépez no realiza actividades profesionales fuera de la
Sociedad.

2. D.Braulio Medel Camara es Presidente de la Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Ronda, Céadiz, Almeria, Maagay Antequera (UNICAJA).

3. D. Demetrio Ullastres Llorente, Director General de Grupo Dragados,
S.A., Miembro del Patronato de la Fundacion Dragados y Consgero de
diversas sociedades filiales y dependientes de Grupo Dragados, S.A.

4.  D. Julio de Miguel Aynat es Presidente de Caja de Ahorros de Valencia,
Castellon y Alicante (BANCAJA), de Banco de Valencia, SA. y de Banco
de Murcia, SA.

5. D. José Bohérquez y Mora Figueroa es Vicepresidente del Comité
Consultivo de la Comisién Europea para €l Didlogo Socia de la Agricultura
y Consgero de Endesa Internacional.

6. D. Vicente Sala Bell6 es Presidente de Caja de Ahorros del Mediterraneo.

7. D. Vicente de la Calle Oliva es Director General de Banco Santander
Central Hispano, S.A.
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8. D.JaimeAlvarez L 6pez es Presidente de Dragados Concesiones, S.A.

9. D. Ernesto Mata Lopez es Consgiero - Adjunto al Presidente de Union
Eléctrica Fenosa, Consgjero de CEPSA y Consgjero de Parques Reunidos,
SA.

10. D. CarlosZurita Delgado es Consgjero del Banco Vitalicio, SA.

IX.3. PERSONAS FiSICAS O JURIDICAS OQUE, DIRECTA O
INDIRECTAMENTE, AISLADA O CONJUNTAMENTE, EJERZAN O
PUEDAN EJERCER UN CONTROL SOBRE LA SOCIEDAD.

No existen personas fisicas o juridicas que directa o indirectamente, aislada o
conjuntamente con otras, gerzan o puedan gercer e control sobre AUREA a
efectos del articulo 4 delaLey del Mercado de Vaores.

El principal accionista de AUREA alafecha de este Folleto es Grupo Dragados,
S.A. con una participacion aproximada, entre acciones de titularidad directa e
indirecta, del 36,26%.

IX.4. PRECEPTOS ESTATUTARIOS OQUE SUPONGAN O PUEDAN
LLEGAR A SUPONER UNA RESTRICCION O LIMITACION A LA
ADQUISICION DE PARTICIPACIONES IMPORTANTES DE LA
SOCIEDAD.

En los estatutos de la Sociedad Oferente no existen limitaciones a ndmero
méximo de votos que un mismo accionista puede emitir, ni ningln otro precepto
que puedaimplicar unarestriccion o limitacion ala adquisicion de participaciones
importantes en dicha Sociedad.

Se hace constar que el Articulo 19 de los Estatutos Sociales de AUREA establece
lo siguiente:

“Cada uno de los puntos que forman parte del Orden del Dia seran objeto de
votacion por separado.

Los acuerdos se tomaran por mayoria de votos presentes o representados en la
Junta, salvo en los casos a que se refiere @ parrafo segundo del Articulo 103
dd Texto Refundido dela Ley, en los que sera necesario € voto favorable de los
dos tercios del capital presente o representado en la Junta. En el computo para
determinar la mayoria no se tendran en cuenta abstenciones o votos en blanco.”

IX.5. PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS EN EL CAPITAL SOCIAL DE
AUREA.

De conformidad con el Registro de la CNMV y con la informacién que obra en
poder de AUREA, sus principales accionistas a la fecha de este folleto son: Grupo
Dragados, S.A., Dragados Concesiones de Infraestructuras, S.A. (que pertenece
ademés a Grupo Dragados, S.A.), Banco de Valencia, SA., Cga de Ahorros y
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Monte de Piedad de Ronda, Cadiz, Almeria, Malaga y Antequera (UNICAJA),
Cajade Ahorros del Mediterraneo y The Chase Manhattan Bank N.A.

Por su parte, los Consgeros de la Sociedad, incluyendo Consgjeros personas
juridicas, son titulares de acciones representativas del 47,80% del capital social.

La participacion de los mencionados accionistas a 30 de abril de 2002 y con
posterioridad al aumento de capital de AUREA derivado de la Oferta objeto del
presente Folleto (y en caso de suscripcion integra del referido aumento de capital)
se muestra en el siguiente cuadro:

Por centaje del capital social antes | Porcentaje del capital social después
delaOferta delaOferta®
Accionista Particip. Particip. Particip. Particip.
) ) Total ) ) Total
Directa Indirecta Directa Indirecta
Bancaja® 3,54% 6,14% 9,68% 2,40% 4,16% 6.56%
Cajade Ahorros del 527% | 012%% | 539% | 357% | 008%? | 365%
Mediterréneo
Grupo Dragados, SA. | 2226% | 14,00%6“ | 36,26% | 15,09% 9,48% 24,57(5)%
Unicaja 6,12% 6,12% 4,15% 4,15%
The Chase Manhattan | 7 5, 715% | 4,85% 4,85%
Bank N.A.
Consgjeros personas
fisicas de AUREA 0,01% - 0,01% 0,006% 0,006%

@ Porcentsje en e caso en que la OPA fuera aceptada en su totalidad y la contraprestacion elegida
consistiera Unicamente en acciones privilegiadas de AUREA, lo que supondria la dilucion méaxima en €l
porcentaje de participacion.

@ Participacion ostentada a través de Banco de Valencia, S.A., sociedad integrada en el grupo de Bancgja
(seglin la informacion de los registros publicos de la CNMV) y que es miembro del Consgo de
Administracion de AUREA.

@ A través de Mediterraneo - Vida, S.A. de Segurosy Reaseguros.

@ A través de Dragados Concesiones de I nfraestructuras, S.A.

(5) Como seindicaen el apartado 1.3 del capitulo | este accionista ha manifestado su intencién de adquirir |as acciones de
AUREA que le permitan mantener una participacion después de la OPA igual o superior a 25%.

Los accionistas de Iberpistas suscriptores de los acuerdos descritos en el capitulo
IV, en caso de que la OPA fuera aceptada en su totalidad en la modalidad de canje
de acciones ostentarian después de la misma un porcentaje de aproximadamente €l
16,70%, s bien, segun los compromisos descritos en € apartado 3.2 de dicho
capitul o esta participacion podriallegar aacanzar €l 19,17%

IX.6. NUMERO APROXIMADO DE ACCIONISTASDE LA SOCIEDAD.

El nimero total de accionistas de AUREA a 24 de abril de 2002, segin se
desprende del registro de accionistas de la Sociedad, era de 23.840. El cuadro
siguiente reflgja la distribucién de dichos accionistas por tramos de nimero de
acciones poseidas.
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Tramo Numerode | Numerototal | Porcentaje
Accionistas | deacciones sobre el
capital
De 1 a 5000 acciones 23.476 7.363.574 10’ 30%
De 5001 a 50.000 acciones 291 4.261.439 5'96%
De 50.001 a 100.000 acciones 34 1.841.557 2'58%
De 100.001 a 500.000 acciones 27 5.653.398 791%
De 500.001 a 2.500.000 acciones 5 5.912.100 8 27%
De 2.500.001 a5.000.000 acciones 4 15.399.815 21’ 55%
Més de 5.000.000 acciones 3 31.040.597 43 43%
Total 23.840 71.472.480 100
IX.7. IDENTIFICACION DE LAS PERSONAS O ENTIDADES QUE SEAN

PRESTAMISTASDE LA SOCIEDAD.

AUREA tiene una deuda con € Banco Santander Central Hispano, S.A. que
alcanza el 38,39% de la deudatotal del Grupo AUREA con entidades financieras,
segun el detalle del siguiente cuadro:

Concepto Importe Porcentajesobre  Vencimiento Finalizacion Tipodeinterés
deuda inicial prorroga técita
Préstamo en euros 45,08 13,85% 31/5/2002 2004 Euribor + 0,30
Crédito multidivisa 57,47 17,65% 31/5/2002 2004 Euribor/Libor + 0,25
Crédito multidivisa 17,73 5,45% 05/12/2002 2004 Euribor/Libor + 0,25
Crédito euros 4,70 1,44% 31/5/2002 2004 Euribor + 0,25
Total 124,98 38,39%

Cifras en millones de euros

Se hace constar que la deuda financiera con el Banco Santander Central Hispano,
S.A. aparece en las cuentas anuales encuadrada en el capitulo de las contraidas
con entidades vinculadas por mantener al momento de formulacion de las mismas
participacion indirecta a través de Grupo Dragados, S.A. superior a 5%. Esta
circunstancia ha desaparecido tras la venta de su participacion en esta Ultima
sociedad a ACS por 1o que a dia de la fecha no existe ninguna vinculacion ni
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interés econdmico directo o indirecto de AUREA con dicha entidad bancaria,
distinta a las antedichas operaciones crediticias.

IX.8. EXISTENCIA DE CLIENTES O SUMINISTRADORES CUYAS
OPERACIONES DE NEGOCIO CON AUREA SEAN SIGNIFICATIVAS.

No existen clientes o entidades de servicios que participen en un porcentge
superior a 25% en las compras o ventas totales de AUREA.

No obstante, se hace constar gue 10s ingresos provenientes de la concesion de las
autopistas Tarragona-Valencia, Vaencia-Alicante y SevillaCadiz suponen mas
de un 25% de los ingresos de AUREA.

IX.9. ESQUEMAS DE PARTICIPACION DEL PERSONAL EN EL CAPITAL
DE LA SOCIEDAD.

No se han concedido al personal de AUREA opciones sobre acciones.

1X.10. RELACION DE LA SOCIEDAD CON LOSAUDITORESDE CUENTAS

Los importes facturados a AUREA y su grupo por KPMG Auditores, S.L. y su
grupo en €l gercicio 2001 son los que se detallan en el siguiente cuadro:

Concepto Fecha del trabajo Fecha de facturacién Importe
Auditoria de cuentas 2000 2001 63.442,82 euros
Auditoria de cuentas 2001 2001 38.344,57 euros

Revision balance 2000 2001 16.732,18 euros

consolidado proforma
Total 118.519,57 euros

Durante el primer trimestre del 2002 los pagos efectuados a KPMG en concepto
de Auditoria de Cuentas ascienden a 55.733,92 euros.
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CAPITULO X

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVASDE LA SOCIEDAD OFERENTE

X.1. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL ULTIMO CIERRE ANUAL DE LA
SOCIEDAD OFERENTE

El Consegjo de Administracion de la Sociedad, en su sesiéon de 20 de marzo de 2002 ha
decidido, como es habitual, gjecutar el acuerdo de reduccién de capital adoptado por la
Junta General Ordinaria de 20 de junio de 2001, fijando como fecha de la efectiva
devolucion de aportaciones a los accionistas por importe de 0,24 euros brutos por
accion atodas las acciones en circulacion el 30 de marzo.

Una vez efectuada la reduccion de capital, el valor nominal de las acciones ha quedado
establecido en 5,44 euros por accién, quedando fijado el capital social de la Compafiia
de 388.810.291,20 euros, para lo que e Consgo ha adoptado los correspondientes
acuerdos de modificacion del articulo 5° de los Estatutos.

El Consegjo de Administracion propondra a la Junta General de accionistas que haya de
aprobar las cuentas correspondientes a gercicio de 2001 la distribucién de un
dividendo complementario de 0,481 euros por accion. Dicho dividendo se afade a
dividendo a cuenta distribuido en el mes de octubre de 2001 por importe de 0,601 euros
por accion.

Con posterioridad a cierre del gercicio, se ha aprobado la Ley de Emergencia Publica
en Argentina, de la que se ha derivado la modificacién del marco concesional de
AUSOL, sociedad participada por AUREA. Sin embargo, la misma ley establece el
compromiso del Estado argentino de renegociar € contrato de concesiéon atendiendo,
entre otros criterios, alarentabilidad empresarial.

En este sentido se han iniciado los contactos con e Estado argentino encaminados a la
renegociacion del marco concesional, que deberan dar como resultado € mantenimiento
de larentabilidad y €l equilibrio del negocio.

Por otra parte, las medidas econdmicas impuestas por la citada ley hacen necesaria la
reestructuracion de la deuda financierade AUSOL, por lo que la Sociedad hainiciado €l
proceso de su reestructuracion a la luz de las nuevas condiciones econémico-
financieras, sin que a la fecha del presente Folleto haya cerrado acuerdo alguno al
respecto.

A continuacion se incluyen los estados financieros individuales y consolidados
provisionales del primer trimestre de 2002 (En miles de euros)
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INDIVIDUALES

ACTIVO PASIVO

Inmovilizado Inmaterial 29.597 | Fondos propios 1.130.193

Inmovilizado material 11.758

Inmovilizado financiero 1.461.711| Provisiones para riesgos y 0
gastos
Ingresos a distribuir en 57
varios g ercicios

Gastos a distribuir en varios 0| Acreedores alargo plazo 339.193

gjercicios

Activo circulante 16.855 | Acreedores a corto plazo 50.478

Total activo 1.519.921 | Total pasivo 1.519.921

DEBE HABER

Gastos de explotacion 3.620 | Ingresos de explotacion 2.147
Pérdidas de explotacion 1.473

Resultados financieros 16.004

positivos

Beneficio de las 14,531

actividades ordinarias

Beneficio antes de 14,531

impuestos

Beneficio  después de 15.862

Impuestos
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CONSOLIDADOS

ACTIVO PASIVO
Inmovilizado Inmaterial 59.215 | Fondos propios 1.084.213
Inmovilizado material 2.357.218 | Socios externos 72.617
Inmovilizado financiero 112.079 | Ingresos a distribuir en varios
gjercicios 58
Provisiones para riesgos y gastos 813.267
Gastos a distribuir en varios Acreedores alargo plazo 1.233.796
gercicios 817.772
Activo circulante 120.387 | Acreedores a corto plazo 262.401
Ajustes por periodificacion 319
Total activo 3.466.671 | Total pasivo 3.466.671
DEBE HABER
Gastos de explotacion 36.728 | Ingresos de explotacion 78.858
Beneficio de explotacion 42.130 | Resultados financieros negativos 8.739
Beneficio de las actividades 36.638
ordinarias
Beneficio antes de impuestos 36.450
Beneficio después de impuestos 23.000
Resultado atribuido a socios 1.660
externos
Beneficio del gercicio atribuido a 21.340

|la sociedad dominante

Los ingresos de explotacion consolidados han ascendido a 78,86 millones de Euros, 1o
gue representa un incremento del 48% sobre el afio anterior, teniendo su origen esta
variacion en la incorporacion por integracion globa de AUSOL y CODAD con
posterioridad a 31 de marzo de 2001 . El resultado neto del primer trimestre se sitUa en
21,34 millones de Euros, que supone un incremento del 7,95% con respecto a mismo

periodo del afio anterior.

La dificil coyuntura econdmica que estd4 atravesando Argentina ha afectado a la

sociedad AUSOL (participada por AUREA).

recogidos y estan incluidos en los datos mencionados anteriormente.
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Los Estados Financieros consolidados del primer trimestre, recogen los efectos de la
crisis argentina mediante una disminucién de las reservas por las diferencias negativas
de conversion por un importe de 39,2 millones de Euros en € periodo, que sumados a
los 66,7 millones de Euros a 31 de diciembre de 2001, totaliza 105,9 millones de Euros.
El tipo de cambio utilizado ha sido de 1 dblar por 3 pesos. Del mismo modo, los
resultados también se han visto afectados a utilizar e mismo tipo de cambio dolar /
peso citado anteriormente. La partida de Gastos a distribuir en varios gjercicios incluye
las variaciones derivadas de la diferencia en cambio originada por la devaluacion del
peso argentino por importe de 139.419 miles de euros.

Si la sociedad AUSOL se hubiera mantenido el primer trimestre de 2002 en la misma
linea que en dicho periodo del afio anterior y con una cotizacion de 1 dolar por 1 peso,
los resultados consolidados de AUREA se habrian incrementado en 4,4 millones de
Euros, pasando |os resultados de 21,34 millones de Euros a 25,74 millones de Euros,
gue hubiera supuesto un incremento con respecto al afio anterior del 30,2%.

A estos efectos y seguin se adelant6 en la anterior informacion periodica, se informa que
se estan manteniendo negociaciones con la Administracién Argentina tendentes al
restablecimiento del equilibrio econdmico financiero concesional de AUSOL en €
marco obligado por la propia Ley de Emergencia Plblica de 6 de enero, asi como a la
reestructuracion de su deuda con la colaboracion de JP Morgan Securities Inc.

Tal y como se indica en €l apartado 1.8 del Capitulo | del presente Folleto, los informes
de Auditoria correspondientes a las cuentas anuales, individuales y consolidadas, del
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2001 incluyen las incertidumbres que en dicho
apartado se reproducen literalmente en relacion con la situacion de Argentina:

Los resultados de la sociedad matriz han ascendido a 15,86 millones de Euros, que
representa un incremento con respecto al mismo periodo del afio anterior del 11%. Al
ser el afo 2002 el primer gercicio en € que, como se ha mencionado anteriormente,
AUREA esta configurada como Holding la mayor parte de sus ingresos proceden de
dividendos, siendo esta la razon por la que € importe neto de la cifra de negocio es
cero.

X.2. PERSPECTIVASDE LA SOCIEDAD OFERENTE

En aplicacion de lo dispuesto en la Orden Ministerial de 12 de julio de 1993, por la que
se desarrolla €l Real Decreto 291/1992 de 27 de marzo se hace constar expresamente
gue el contenido de este apartado se refiere a previsiones, estimaciones 0 perspectivas
susceptibles de ser realizadas o no.

X.2.1. Per spectivas del negocio

AUREA prevé obtener en e gercicio 2002 unos ingresos individuales por las
prestaciones de servicios y dividendos provenientes de las distintas sociedades
participadas de aproximadamente 117 millones de euros, estimando que los beneficios
después de impuestos se situaran en el mencionado gjercicio arededor de 100 millones
de euros.
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Las concesiones internacionales en las que participa AUREA en la actualidad, se
encuentran en fases iniciales de explotacion, y su proxima entrada en periodo de
maduracién, podria permitir un importante crecimiento sostenido a largo plazo, con
unas expectativas de rgpido incremento de sus méargenes de expl otacion.

En el afio 2001, haciendo uso del contrato que AUREA tiene con Grupo Dragados, que
le permite optar a la adquisicion de sus concesiones, actuales o futuras, la Sociedad se
hizo con e 85% de la Sociedad Compafia de Desarrollo Aeropuerto Eldorado, S.A.
(CODAD), en Colombia, incrementando su participacion en un 65%.

En e gercicio pasado, AUREA aumenté su participacion en Autopistas del SOL
(AUSOL), en Argentina, pasando de una participacion del 16,82% al 45,16%.

X.2.2. Estrategiay objetivos

AUREA se ha configurado con el propdésito firme de constituirse en referente mundial
de infraestructuras y en principio su expansion estaré en funcion del estudio detallado
de la rentabilidad de los proyectos que surjan en cualquier lugar del mundo. Asi, €
crecimiento provendra tanto de la evolucion de los negocios ya en marcha, como de los
nuevos proyectos a abordar.

En cuanto a estos Ultimos, se acudird a las licitaciones mas convenientes de entre las que
se convoquen. Asimismo la Compafia estara atenta a | as decisiones que puedan tomarse
en nuestro propio pais sobre la privatizacion de ENA, AENA y RENFE.

X.2.3. Plan deinversiones

En e ambito del contrato de opcion con Grupo Dragados, para e afio 2002 esta
prevista la incorporacién a AUREA de la autopista M-45 y de la Ruta de los Pantanos,
ambas de peaje en sombra, y el aumento de la participacién de Aurea hasta alcanzar €l
79,2% de la Sociedad en la autopista Ledn-Astorga, que estara en explotacion a finales
de afio. Igualmente en este afio esta prevista la adquisicion de un 0,96% de
COVIANDES. El importe total de las citadas inversiones se estima que estaria en €l
entorno de 35 millones de euros.

A parte de lo anteriormente indicado no estan establecidas otras previsiones de
adquisiciones durante el presente afio, sin perjuicio de las oportunidades que puedan
surgir.

Para afios sucesivos se prevé, en el dmbito de carreteras y autopistas € aumento de
participacion hasta el 50% de la Sociedad, en la R-2 (Henarsa) y |as incorporaciones de
tramos en Chile, Sudéfrica, (Platinum), Israel (Carmelton), Portugal (Scutvias) y Reino
Unido (A-13).

En cuanto a otro tipo de infraestructuras se prevén las incorporaciones de los

aeropuertos de Santiago de Chile, de Cali en Colombia, y de 12 aeropuertos méas en
Méjico, asi como la del ferrocarril Bogotéa-Santa Marta en Colombia
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Dentro del plan de expansion através de la cartera potencial de AUREA, las inversiones
correspondientes a cada una de las concesiones y € porcentaje de participacion se
recogen en el siguiente cuadro expresado en millones de euros:

Proyecto Tipo de concesién Pais Inversion total % de
Proyecto participacién de
prevista Dragados

SCL Terminal de aeropuerto Chile 260 15
DHM Carreterade pegje Ecuador 59 85
M-45 Pegje en sombra Espafia 156 25
Carmelton Tunel Israel 278 40
Scut Beira Pegje en sombra Portugal 729 25
FENOCO Ferrocarril Colombia 347 67
A. deMsgjico 12 Aeropuertos Méjico 287 28
R. Pantanos Pegje en sombra Esparia 88 25
Leon-Astorga  Autopistade peaje Espafia 105 40
Platinum H Autopistade peaje Sudéfrica 272 25
Eje N-S Autopistade pegje Chile 642 48
Santiago

A-13 Autopista de peaje R.Unido 366 25
R-2 Autopista de pegje Esparia 400 35
Aerop. Cali Aeropuerto Colombia 67 33

La Sociedad considera que el mencionado plan de inversiones no se vera afectado por el
dividendo especial que se establece para las acciones privilegiadas que en su caso se
emitan como consecuencia de la presente Oferta.

X.2.4. Evolucion futura de los fondos propiosy politica de endeudamiento

Fondos Propios

La evolucion futura de los fondos propios dependerd, en primer lugar del resultado de la
Oferta Publica de adquisicion, y, por tanto, del numero de acciones a emitir como
contraprestacion a los accionistas de |berpistas si optasen por esta alternativa, asi como
de la politica de retribucion a accionista.

A lafechadel presente Folleto no hay prevista ninguna modificacion en el capital social
de la Sociedad oferente, salvo por lo que se refiere a la presente oferta, y aquellas
modificaciones en €l capital que pudieran derivarse del eventual proceso de fusion
referido en el Capitulo IV.
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Endeudamiento

El apalancamiento de la Sociedad y su Grupo a 31 de diciembre de 2001, para la deuda
total consolidada, que en el caso de la deuda de | as sociedades participadas es deuda sin
recurso alamatriz, suponia un 103%.

En cuanto a AUREA como sociedad individual, e apalancamiento es de un 29,69%
para la deuda bruta y para la deuda neta de la Sociedad, sin considerar la
correspondiente a la emision de obligaciones AUMAR 99, un 13,78%. Este bgjo nivel
de apalancamiento y su alta capacidad de generar flujos de caja, le permite afrontar la
politica de inversiones prevista, sin necesidad de afectar a los fondos propios de la
Sociedad. La prevision maxima de endeudamiento neto global para los préximos tres
afos, en la Sociedad matriz, asciende a 205 millones de euros. Cifras que podran ser
modificadas ante nuevas oportunidades de inversion.

Dicho endeudamiento no se veria modificado en el caso de optar los accionistas por €l
canje de acciones antes mencionado.

Para la adquisicién de acciones de I berpistas en metdlico, esta previsto que la misma sea
financiada mediante un crédito por el importe necesario parala compra, previéndose en
este caso que e endeudamiento podria incrementarse en un importe no superior a 441
millones de euros.

El endeudamiento financiero consolidado del Grupo AUREA se describe con detalle en
el Capitulo VII1.2.4.

Por su parte los efectos estimados de la presente Oferta en e endeudamiento
consolidado de la Sociedad Oferente se describe en el Capitulo IV.2.

A la fecha del presente Folleto no se ha formalizado ningin otro préstamo ni se esta
negociando para la suscripcion de un nuevo préstamo o emision de obligaciones,
distintos de los que puedan resultar de la presente Ofeerta.

X.2.5. Politica de amortizaciones

Dado que la mayor parte del inmovilizado de la Sociedad y su Grupo estd sujeto
depreciacion mediante dotaciones al Fondo de Reversion, caracteristico de las
concesiones de obras publicas, la dotacion a amortizaciones en e Grupo AUREA es
poco significativa, por |o que éstas son de escasa cuantia estimandose para |os proximos
anos entorno alos 9 millones de euros por gjercicio consolidado.

Se prevé que e Fondo de comercio que pudiera ponerse de manifiesto como
consecuencia de la presente Oferta, sea amortizado en un plazo de 20 afios.

X.2.6. Politica de distribuciéon de resultados y dividendos

La politica de retribucion al accionista se ha venido realizando en los Ultimos afios a
través del reparto de dividendos y la devolucion de aportaciones. El pay-out por
dividendos en los tres ultimos gjercicios figuraen e capitulo V.11.3.
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Es intencion de la Sociedad mantener una politica de retribucion ordinaria a accionista
creciente, con independencia del dividendo preferente incorporado a las nuevas
acciones privilegiadas que se emitan con ocasion de esta Oferta.

X.27. I mplicaciones de la oper acion con | berpistas sobre el plan estratégico

Con independencia de la continuidad de la politica futura de AUREA descrita en 1os
apartados anteriores, la Sociedad ha considerado de alto valor estratégico un posible
proyecto de integracion con Iberpistas que se desarrollaria dentro de un ambito de
cooperacion con los accionistas y responsables de la citada Compafia 'y que permitiria
posicionar a ambas Sociedades en condiciones adecuadas para hacer frente a las nuevas
demandas generadas en e mercado de las infraestructuras de transportes vy
comunicaciones.

La Sociedad considera que €l citado proceso de integracion solo sera posible si se dan
todos los condicionantes necesarios para su conclusion.

A continuaciéon se incluye un gercicio tedrico de proformas de posibles balances
consolidados de Grupo Aurea 'y Grupo Iberpistas, tomando como base datos de ambas
sociedades a 31 de diciembre de 2001.

Se hace constar que las proyecciones que en € se contienen y en especia lasrelativas al
Fondo de comercio de consolidacion, son meras estimaciones susceptibles de producirse
en estos términos o no.

A estos efectos se han considerado |as opciones
A 100% canje de accionesy lamenor prima de emision posible.

A 52% canje de acciones y 48% efectivo y lamenor prima de emision posible.
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AUREA CONCESIONESDE INFRAESTRUCTURAS, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES - PROFORMA + IBERPISTAS 2001
Balance de Situacion Proforma Consolidado a 31 de diciembre de 2001 (52% Canje - 48% Efectivo - Prima minima) (Expresados en miles de eur 0s)

Activo AUREA |IBERPISTAS Consolidado Pasivo AUREA IBERPISTAS Consolidado
Accs por desembolsos no exigidos 332 332 Fondos propios
Inmovilizado 0 Capita suscrito 405.964 176.027 502.119
Gastos de establecimiento 393 310 703 Primadeemision? 6.462 0 190.111
Inmovilizaciones inmateriales 60.107 2.332 62.439 Reservas derevalorizacion 574.222 6.757 574.222
Inmovilizaciones materiales 2.601.209 965.199 3.566.408 Otras reservas de la sociedad dominante 102.789 60.574 102.789
Inmovilizaciones financieras 112.486 56.299 168.785 Reservas en sociedades consolis por integracion global 11.813 3.786 11.813
Total inmovilizado 2.774.195 1.024.140 3.798.335 Reservas en sociedades puestas en equivalencia 2.206 677 2.206
0 Diferencias de conversion -66.247 -536 -66.247
F de Comercio de Consolidacion * 73.722 519.126 Pérdidasy Ganancias atribuibles ala sociedad dominante 0
0 Pérdidas y ganancias consolidadas 128.584 33.874 128.584
Gastosa distrib.. en varios gjerc. 690.548 166.887 857.435 Pérdidas y Ganancias atribuidas a socios externos -5.360 -354 -5.360
Dividendo a cuenta entregado en el gjercicio -42.956 -7.041 -42.956
Total fondos propios 1.117.477 273.764 1.397.281
Socios exter nos 118.343 1519 119.862
Ingresos a distribuir en varios g ercicios 1.804 1.804
Provisiones parariesgosy gastos 825.017 406.227 1.231.244
Acreedoresalargo plazo
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 879.307 879.307
Deudas con entidades de crédito 218.825 499.731 1.157.920
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1510 0 1.510
Deudas con sociedades puestas en equivalencia 5.744 - 5.744
Otros acreedores 139.066 19.914 158.980
Total acreedores alargo plazo 1.244.452 519.645 2.203.461
Activo circulante Acreedoresa corto plazo
Existencias 1314 265 1579 Emisiones de obligacionesy otros valores negociables 32.383 0 32.383
Deudores 62.608 23.961 86.569 Deudas con entidades de crédito 106.675 74.594 181.269
Inversiones financieras temporales 36.880 22.380 59.260 Deudas con empresas del grupo y asociadas 34.959 753 35.712
Tesoreria 12.746 5.342 18.088 Acreedores comerciaes 16.280 25.651 41.931
Ajustes por periodificacion 271 60 331 Otras deudas no comerciales 80.867 14.936 95.803
Total activo circulante 113.819 52.008 165.827 Ajustes por periodificacion 305 305
Total acreedoresa corto plazo 271.469 115.934 387.403
Total activo 3.578.562 1.317.089 5.341.055 Total pasivo 3.578.562 1.317.089 5.341.055

1 Si las acciones privilegiadas de Aurea se emitieran con la prima de emision maxima (20,60 €), en lugar de con la prima minima (10,39 €), las partidas de

“Fondo de Comercio de Consolidacion” y “Prima de emision” ascenderian a 699.594 miles de € y 370.579 miles de €, respectivamente.
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AUREA CONCESIONESDE INFRAESTRUCTURAS, SA.Y SOCIEDADESDEPENDIENTES - PROFORMA + IBERPISTAS 2001
Balance de Situacion Proforma Consolidado a 31 de diciembre de 2001 (100% Canje - Prima minima) (Expresados en miles de eur 0s)

Activo AUREA IBERPISTAS Consolidado Pasivo AUREA |IBERPISTAS Consolidado
Accionistas por desembolsos no exigidos 332 332 Fondos propios
Inmovilizado 0 Capital suscrito 405.964 176.027 590.878
Gastos de establecimiento 393 310 703 Primade emisién * 6.462 0 359.633
Inmovilizaciones inmateriales 60.107 2.332 62.439 Reservas de revalorizacion 574.222 6.757 574.222
Inmovilizaciones materiales 2.601.209 965.199 3.566.408 Otras reservas de la sociedad dominante 102.789 60.574 102.789
Inmovilizaciones financieras 112.486 56.299 168.785 Reservas en sociedades consolidadas por integracion global 11.813 3.786 11.813
Total inmovilizado 2.774.195 1.024.140 3.798.335 Reservas en sociedades puestas en equivalencia 2.206 677 2.206
0 Diferencias de conversion -66.247 -536 -66.247
Fondo de Comercio de Consolidacién® 73.722 338.043 Pérdidas y Ganancias atribuibles ala sociedad dominante 0
0 Pérdidas y ganancias consolidadas 128.584 33.874 128.584
Gastos a distribuir en varios gercicios 690.548 166.887 857.435 Pérdidasy Ganancias atribuidas a socios externos -5.360 -354 -5.360
Dividendo a cuenta entregado en el gjercicio -42.956 -7.041 -42.956
Total fondos propios 1.117.477 273.764 1.655.562
Socios externos 118.343 1.519 119.862
Ingresosadistribuir en varios g ercicios 1.804 1.804
Provisiones parariesgosy gastos 825.017 406.227 1.231.244
Acreedoresalargo plazo
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 879.307 879.307
Deudas con entidades de crédito 218.825 499.731 718.556
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1510 0 1510
Deudas con sociedades puestas en equivalencia 5.744 - 5.744
Otros acreedores 139.066 19.914 158.980
Total acreedores alargo plazo 1.244.452 519.645 1.764.097
Activo circulante Acreedoresa corto plazo
Existencias 1.314 265 1.579 Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 32.383 0 32.383
Deudores 62.608 23.961 86.569 Deudas con entidades de crédito 106.675 74.594 181.269
Inversiones financieras temporales 36.880 22.380 59.260 Deudas con empresas del grupo y asociadas 34.959 753 35.712
Tesoreria 12.746 5.342 18.088 Acreedores comerciales 16.280 25.651 41.931
Ajustes por periodificacion 271 60 331 Otras deudas no comerciaes 80.867 14.936 95.803
Total activo circulante 113.819 52.008 165.827 Ajustes por periodificacion 305 305
Total acreedoresa corto plazo 271.469 115.934 387.403
Total activo 3.578.562 1.317.089 5.159.972 Total pasivo 3.578.562 1.317.089 5.159.972

1 Si las acciones privilegiadas de Aurea se emitieran con la prima de emision maxima (20,60 €), en lugar de con la prima minima (10,39 €), las partidas de “Fondo de Comercio de

Consolidacion” y “Prima de emision” ascenderian a685.096 milesde €y 706.686 miles de €, respectivamente.
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X.3. DISPONIBILIDAD DEL FOLLETO

Ejemplares del presente folleto con los documentos que lo acompafian, estaran a
disposicion de los interesados gratuitamente en la CNMYV, en las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, en e domicilio de
AUREA, en e de IBERPISTAS, y en e domicilio social de Santander Central Hispano
Investment, S.A.y Santander Central Hispano Bolsa, S.A, a partir del diasiguiente al de
la publicacion del primer anuncio de la Oferta.

A estos efectos se hace constar que dichas direcciones son:
AUREA en calle Montalban n° 5, 28014 Madrid.
IBERPISTAS en Calle Pio Baroja 6, 28009 Madrid

SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA y SANTANDER CENTRAL
HISPANO INVESTMENT en Plaza de Canalgjas 1, 28014 Madrid.

Madrid 14 de mayo de 2002
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