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I. RESUMEN

ADVERTENCIA PREVIA:

En este resumen se describen las principales stangias que, entre otras, y sin perjuicio de la
restante informacion del Folleto, deben tenerseuemta para una adecuada comprension de la
oferta aqui referida.

No obstante, se advierte expresamente que:
a) Esta Nota Resumen debe leerse como introducciéollato.

b)  Toda decisién de invertir en los valores debe dstaada en la consideracion por parte
del inversor del Folleto en su conjunto.

c) No se exige responsabilidad civil a ninguna perax@usivamente en base al presente
resumen, incluida cualquier traduccion de la misaag ser que esta Nota Resumen sea
engafosa, inexacta o incoherente en relacion safelmas partes del Folleto.

El grupo ITINERE (en adelante el “Grupo ITINERE” @ “Grupo”) lo integran diversas
sociedades cuya sociedad matriz es ITINERE INFRABSTTURAS, S.A. (anteriormente
denominada, EUROPISTAS CONCESIONARIA ESPANOLA, S.Aen adelante, la
“Sociedad o el “Emisor”). La Sociedad forma parte del Grupo Sacyr Valteteso y seguira
formando parte del mismo grupo después de la Ofentis y después de la Oferta, la Sociedad
consolida y consolidara con el Grupo Sacyr Valletoso, S.A.

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. es la sociedad rémnte de la fusion por absorcién
entre EUROPISTAS CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A. (satad absorbente, con C.I.F.
namero A-28200392) y la antigua ITINERE INFRAESTRIMRAS, S.A.U. (sociedad
absorbida, con C.I.F nimero A-83417212) ejecutadeseritura publica otorgada el dia 31 de
diciembre de 2007 ante el notario de Madrid D. ®@&hlran de la Colina con el nimero 2.398
de orden de su protocolo y debidamente inscriteldRegistro Mercantil. En el marco de la
referida operacion de fusion, la sociedad absoebenbdific6 su denominacion social
adoptando la de la sociedad absorbida, pasandtaptor a tener la denominacion actual de
ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. Para evitar confusés, en el Resumen se utilizara la
siguiente terminologia:

. La “Sociedad” o el“Emisor” hara referencia a la sociedad resultante de iarfuentre
EUROPISTAS CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A. (socieddisarbente) y la antigua
ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. (sociedad absorbjdafectiva a partir de las
24:00 horas del dia 31 de diciembre de 2007, quealacente se denomina ITINERE
INFRAESTRUCTURAS, S.A. Salvo que el contexto indicuira cosa, las referencias a
la “Sociedad” o al “Emisor” se entenderan hechag@bo del que la Sociedad es matriz.



. “‘EUROPISTAS” hara referencia a la sociedad absorbente (EURGEST
CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A.) antes de la efectaitlde la fusién anteriormente
referida, que posteriormente modificé su denomirapor la actual del Emisor.

. “ANTIGUA ITINERE” hara referencia a la antigua ITINERE INFRAESTRUGRAS,
S.A.U. (con C.I.LF. nimero A-83417212), sociedaduelta como consecuencia de su
absorcion por EUROPISTAS CONCESIONARIA ESPANOLAASen virtud de la
fusion anteriormente referida.

A. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

Las actividades del Grupo ITINERE se centran deséicsector de concesiones administrativas
de infraestructuras de transporte (autopistaspdarriles, intercambiadores de transporte,
aeropuertos, etc.) y hospitalarias. Actualmenteigiaa en 43 concesiones (35 autopistas, 3
hospitales, 2 intercambiadores urbanos, 1 lineanel#o, 1 concesidn de areas de servicio
(Neopistas) y 1 aeropuetjpde las cuales 29 se encuentran en explotacibma vida media
restante de 26 afios. EI Emisor estd presente exisésp Espafia, Chile, Brasil, Costa Rica,
Portugal, Irlanda y Bulgaria. En el Documento dgiReo se describen con detalle cada uno de
los activos. ElI Grupo del Emisor participa en sdades concesionarias que gestionan 11
autopistas en construccién, 24 autopistas en exquot, 2 hospitales en explotacion, 1 hospital
en construccién, 2 intercambiadores en explotaclotinea de metro en construcciéon y 1
aeropuerto en construccion.

En 20 de las 43 concesiones el Emisor participfodea minoritaria. En 9 de las sociedades
concesionarias de autopistas en las que el grupBndigor participa y, que gestionan 1.176,0

km (un 31,1% de la cartera de km del Grupo del Bijjisio se participa en la gestion. En otras
11 sociedades concesionarias de autopistas, qtienges1.265,7 km (un 33,4% de la cartera
del Grupo del Emisor), se participa en la gesti§inbien no se tiene una participacion

mayoritaria. En otras 15 sociedades concesiondeaitopistas, que gestionan 1.344,8 km (un
35,5% de la cartera del Grupo del Emisor), se tigrgeparticipacién de control.

El desglose de ingresos por actividad en el aid@, 28 acuerdo con la informacién financiera
pro forma, fue el siguiente: 92,62% autopistas1% lotras infraestructuras de transporte,
1,43% hospitales y 4,84% resto de activos. El degglle ingresos por paises en el afio 2007, de
acuerdo con la informacién financiera pro forme fl siguiente: 80,54% Espafia, 12,67%
Chile, 6,45% Brasil, 0,25% Portugal, 0,07% CostzaBi 0,02% Irlanda.

El Emisor participa actualmente en 14 proyectosaleesiones de infraestructuras en fase de
construccion, con un total de 1.016,1 km de autapien construccion, y con un plazo medio
estimado de puesta en funcionamiento de 15 meses.

Las sociedades del Grupo del Emisor participanoeiedades concesionales que gestionan o
gestionaran 3.786,5 km de autopistas y autoviagosleque 3.285,6 km corresponden a
autopistas de peaje directo (un 87%) y 500,9 knil@8%) corresponden a autopistas de peaje
en sombra.

Actualmente el Emisor no posee participacion algema! capital de la sociedad concesionaria debperto de Murcia, sin embargo, existe un
acuerdo de venta por el cual SACYR, S.A.U., sodetil grupo del accionista mayoritario del Emis@nsmitira a este el 60% de la participacion en
el capital social de la concesionaria. Vid aparth@@.



De las autopistas en las que participan las saésddel Grupo del Emisor 11 se encuentra en
fase de construccion, 8 en faser@-up 11 en fase de crecimiento y 5 en fase de madurez.

El Grupo de Emisor estd inmerso actualmente en r@6epos de licitacion. Durante los
ejercicios 2005, 2006 y 2007 se ha obtenido uméiitla licitacién en Espafia del 25%, 38% y
24%, respectivamente.

El Emisor se caracteriza principalmente por ladealide su cartera de activos, la visibilidad de
crecimiento del negocio, la experiencia de su exgpstor, los selectivos parametros de
inversion y la gestion financiera activa desardaldasta la fecha. Adicionalmente, la relacion
de la Sociedad con el Grupo SACYR VALLEHERMOSO ezfa su posicion competitiva.

El Consejo de administracion de la Sociedad estgpuesto en la actualidad por 15 miembros,
cuatro independientes, uno externo, siete domascal tres ejecutivos. El Consejo tiene
constituidas en su seno una Comision EjecutivaCamité de Auditoria, una Comisién de
Nombramientos y Retribuciones y una Comisién der@penes Vinculadas.

B. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y CALENDARIO PREVIST O

La operacion consiste en una oferta publica deripggin realizada por la Sociedad y en una
oferta publica de venta por parte de determinadommistas de la Sociedad. Las principales
caracteristicas de la operacién son las siguientes:

« El importe nominal global inicial de la oferta, sitluir las acciones correspondientes a la
opcion de compragfeen shog es de de 116.718.000,00 euros y se distribuydade
siguiente forma en atencion a la procedencia delisisitas acciones de la Sociedad que
componen la Oferta:

(i) Oferta Publica de Venta comprende 150.000.000 acciones ya emitidas y en
circulacion de 0,49 euros de valor nominal cada poalo que su importe nominal
global inicial asciende a 73.500.000,00 euros.

(i) Oferta Publica de Suscripcién comprende 88.200.000 acciones de nueva emision
con un valor nominal de 0,49 euros cada una, poimporte nominal total de
43.218.000,00 euros.

« Se ha fijjado una banda de precios indicativa y inowante de entre 4,14 euros y 5,10
euros por accion. Dichos precios no estan sustesitad ningln informe de valoracion
realizado por experto independiente. De la citadada de precios indicativa y no
vinculante resulta una capitalizacion bursétil tbovde mercado de entre 3.004 millones de
euros y 3.700 millones de euros antes de la annpliade capital correspondiente a la
Oferta Publica de Suscripcién y de 3.369 millonesedros y 4.150 millones de euros tras
dicha ampliacion, y un PER de entre 72,8x y 89/fteade la ampliacion y de 81,7x y
100,6x después de la misma sobre los estados iEmasgro-forma a 31 de diciembre de
2007 elaborados conforme a las NIIF. Para la ra@bn de los calculos anteriores se ha
asumido, en todos los casos, la finalizacion derpliacion de capital liberada actualmente
en curso.

e Pormenores de la oferta y admision a cotizacion:



El namero inicial de acciones ofrecidas represema?9,271% del capital social de la
Sociedad, asumiendo la suscripcion completa deleatonde capital que da lugar a la
Oferta Publica de Suscripcion y la finalizacion ke ampliaciéon de capital liberada,

actualmente en curso. El nUmero total de acciofresidas, incluyendo las acciones objeto
de la opcién de comprgreen shogrepresenta un 32,198% del capital social finalade

Sociedad, asumiendo la suscripcion completa deleatonde capital que da lugar a la
Oferta Publica de Suscripcion.

Los valores que se ofrecen son acciones ordindeda Sociedad, de 0,49 euros de valor
nominal cada una, todas de la misma clase y detsémente suscritas y desembolsadas y
propiedad de los Oferentes, en el caso de la Ofgrtdica de Venta, y acciones de nueva
emision (las Nuevas Accioney, de las mismas caracteristicas, en el caso deféata
Pudblica de Suscripcion.

Las acciones que se ofrecen gozan o gozaran desptlarechos politicos y econdmicos,

perteneciendo a la misma clase que las restantémnas de la Sociedad actualmente en
circulacion, sin que existan acciones privilegiagese hallan o se hallaran libres de cargas
y gravamenes.

El Cddigo ISIN de las acciones actualmente en licddn de la Sociedad es el
ES0133848038.

En relacidn con las Nuevas Acciones que se emitael enarco de la Oferta Publica de
Suscripcion, se prevé que la emision tenga lugandtarde del dia 29 de abril de 2008.

La junta general de accionistas del Emisor apréf@éde abril de 2008 solicitar la admision
a negociacién de las Nuevas Acciones de la Socieddds Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia a través del Sistermalrderconexion Bursétil (Mercado
Continuo), y de las acciones existentes en lasaBale Valores de Barcelona y Valencia,
facultando al Consejo de Administracion de la Staiepara la ejecucion de dicho acuerdo.
El Consejo de Administracion del Emisor adopt6 taénacuerdo en su reunién de la
misma fecha.

Mercados:

La Oferta se divide en los siguientes tramos:

- Un tramo minorista que se realiza integramentespaiia.

- Un tramo para inversores cualificados espafioles.

- Un tramo internacional dirigido a inversores cliediflos.

Plan de la distribucion:

La asignacion inicial de acciones entre Tramos,psifjuicio de las reasignaciones entre
Tramos establecidas en la Nota sobre las Acci@sds, siguiente:
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Tramo NC inicial de acciones Porcentaje inicial de la oferta
Minorista 83.370.000 35%
Cualificado Espafiol 35.730.000 15%
Internacional 119.100.000 50%

TOTAL 238.200.000 100%

Correspondera a ITINERE y a los Oferentes, de coauirerdo con las Entidades Directoras
Principales (que decidirdn por mayoria de al mengaro entidades) la determinacién del
tamafo final de la Oferta y de todos y cada undodelramos que componen la Oferta, de
acuerdo con las siguientes reglas (que seran exes):

Antes de la fijacién del Precio Maximo Minoristadpisto para el 22 de abril de 2008),
se podra reducir el nimero de acciones objeto defdata (si bien en ningun caso el
namero de acciones incluidas en la Oferta podrdugar a unfree floatinferior al 25%
del capital social de la Sociedad) de manera poipual tanto sobre el nimero de
acciones inicialmente ofrecidas por cada uno delfesentes y por la Sociedad como
sobre las acciones adjudicadas a cada Tramo. Ensepuesto, ITINERE debera (i)
someter de forma inmediata a la aprobacion de II\CEI correspondiente suplemento a
la presente Nota; y (ii) dar publicidad a la dewmispor los mismos medios que el
Folleto.En el caso de que la Oferta quedase redwcidnfree floatdel 25% del capital
social, la Sociedad se compromete expresamenteamrar acciones en autocartera en
el plazo de un afio desde la admision a negociaedas acciones de la Sociedad.

En caso de que se produzca una reduccion del nioheeaociones ofrecidas en el marco
de la Oferta después de la fijacién del Precio MéxMinorista y antes de la fijacion del
Precio de la Oferta (previsto para el 28 de al@il2608), que también se realizaria de
manera proporcional tanto sobre el niUmero de aesiamicialmente ofrecidas por cada
uno de los Oferentes y por la Sociedad como saweatciones adjudicadas a cada
Tramo, se deberan cumplir los siguientes requisfipka referida reduccion podra afectar
a un maximo de 23.820.000 acciones; (ii) deberapdaticidad a la decision por los
mismos medios que el Folleto; y (iii) ITINERE deb@omunicar la decision a la CNMV
mediante hecho relevante no mas tarde del dia sifbikente a aquél en que tenga lugar
la adopcién de dicha decision, y abrira un periate revocacion para que los
peticionarios que hubieran formulado mandatos dcisadles de compra puedan
revocarlos en su totalidad. Dicho hecho relevametendra, en su caso, el nuevo
calendario de la Oferta desde ese momento.

Este periodo extraordinario de revocacion de Madgt Solicitudes tendra una duracion de
tres dias habiles a partir de la comunicacion dietasion a la CNMV mediante hecho relevante
antes referida.

Cualquier reduccién del tamafio de la Oferta se owata a la CNMV el mismo dia en que se
realice o el siguiente dia habil

Importes maximo y minimo

El importe minimo por el que podran formularse Matod y Solicitudes en el tramo
minorista sera de 1.500 euros. El importe maxinm@ sk 60.000 euros, ya se trate de
Mandatos no revocados, de Solicitudes directas tad®ima de ambos. A la fecha de
registro del presente Folleto, el nimero minimactdones necesarias para asistir a la junta
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general de accionistas, de conformidad con lostutsta sociales, es de 500 acciones.
Teniendo en cuenta la banda de precios orientgtine vinculante fijada, el nUmero de
acciones que se adjudicarian a esa peticion miséria inferior a 500 acciones. Asi pues
los inversores pueden no recibir un numero de nesiguficientes para acudir a las juntas
generales de accionistas. No obstante lo antéai@ociedad se compromete a someter a la
aprobacién de la préxima junta general de acciamigtie se convoque, la modificacion de
los estatutos sociales para reducir el nUmero moirlenacciones para asistir a las juntas y
fijarlo en 100 acciones.

En relacion con los tramos espafiol para inversoredificados e internacional, las
Entidades Aseguradoras no podran admitir Propugsiasin importe inferior a 60.000

euros.

* Accionistas vendedores:

En la Oferta Publica de Suscripcion, las accioneso$recidas por la Sociedad. En la Oferta

Publica de Venta
VALLEHERMOSO, S.A. y SACYR VALLEHERMOSO PARTICIPAQNES, S.L.U.,

las acciones son

ofrecidas

por

[Oferentes,

SACYR

cuyas relaciones significativas con la Sociedaddwedado descritas en el Documento de
Registro de fecha 27 de marzo de 2008.

: : . % sobre el
N° de acciones | % sobre capital | N° de acciones capital
Accionista vendedor ofertadas en la después de la | ofertadas en el pit
1 después del
Oferta Oferta green -shoe
green-shoé
SACYR o
VALLEHERMOSO, S.A. 82.703.235 61,36% 23.820.000 58,4
SACYR
VALLEHERMOSO o
PARTICIPACIONES, 67.296.765 0,55 D 0,55
S.L.U.
TOTAL 150.000.000 61,91% 23.820.000 58,989

! Asumiendo que se suscribe en su totalidad la amiph de capital objeto de la Oferta Plblica decsion y la

asignacion de todas las acciones a las que tiesrenttb en la ampliacion de capital liberada acagen el Consejo

de Administracion celebrado el 27 de febrero deB24lih no finalizada.
2 Asumiendo ademaés que se ejercitgreen-shoen su totalidad.
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¢ Estructura accionarial

Antes de la Oferta Después de la Oferta
S -

Acciones % capital Acciones % capital antes ﬁgspﬁi

directas e | antes de la directas e 0 regn shod rgen

indirectas Oferta indirectas* 9 9

shoé
y ALLESSI%\'} 056 612.926.157  90,11% | 503.787.900  61,91% 58,98%

Co”fjier‘eeég\slgsA'tos 51.223.565  7,53% 54.638.467 6,71% 6,71%
Resto de accionariadd 16.073.200 2,36% 255.344.750 31,38% 34,31%
Total 680.222.922, 100,00% 813.771.117| 100,00% 100,00%
Acciones ofertadas 238.200.000 29,27% 32,20%

YIncluyendo las acciones objeto de la ampliaciénagstal liberada acordada por el Consejo de Admat&in en su
reunion del 27 de febrero de 2008 actualmente eoguasumiendo que la asignacion de todas lasreesia las que
tienen derecho y que se suscribe en su totalidachfdiacion de capital objeto de la Oferta PubdieeSuscripcion.

2 Asumiendo ademas que se ejercitgrebn-shoen su totalidad.

® Asumiendo que no se asigna en la Oferta ninguriiipacion significativa (3% o mas del capital st

Una vez realizada la Oferta Publica de Suscripoldieto de la presente Nota, la participacion
de los antiguos accionistas en la Sociedad se difridla en unl10,8446 del capital social
resultante del aumento de capital de la Ofertai€aldle Suscripcion (asumiendo la suscripcion
completa del aumento de capital).

Motivo de la Oferta y destino de ingresos:

Esta previsto que los ingresos obtenidos en laiaoifph de capital social relativa a la
Oferta Publica de Suscripcion (407,48 millones wl®® calculado con el precio medio de la
banda de precios) se destinen primero a cancelanddudamiento de la Sociedad con
SACYR VALLEHERMOSO, S.A. (191,07 millones de eurdagcluyendo principal e
intereses), después a compromisos con inversiotiigemres (70 millones de euros); y el
resto a financiar su plan de expansion (146,4lonel de euros). Asimismo, la Sociedad
considera que la Oferta contribuird a ampliar ssebaccionarial de tal forma que se
fomente la liquidez de las acciones de la Sociadadiante el aumento de su capital
flotante ree floa).

El calendario inicialmente previsto es el siguiente

Fecha

Firma del protocolo de intenciones de aseguramignto
compromiso de colocacién del tramo minorista y del
tramo espafiol para inversores cualificados

9 de abril de 2008

Inscripcién de la Nota sobre las Acciones en |gsstms

oficiales de la CNMV 10 de abril de 2008
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Fecha

Desde las 8:30h del 11 de abril de 2008

Periodo de formulacion de Mandatos (tramo mindrista hasta las 14-00h del 22 de abril de 2008

Inicio del periodo de prospeccion de la demarmtaK-
building), en el que se formularan propuestas de
suscripcion por los inversores cualificados (trapaoa
inversores cualificados)

11 de abril de 2008

Fijacion del precio maximo minorista 22 de abril2©8

Firma del contrato de aseguramiento y colocaciam@

L 22 de abril de 2008
minorista)

Desde su formulacion hasta las 14:00h

Periodo de revocacién de mandatos (tramo minorista) del 25 de abril de 2008

Periodo de formulacion de solicitudes de compan{tr Desde las 8:30 del 23 de abril de 2007
minorista) hasta las 14:00h del 25 de abril de 2008

Finalizacion del periodo de prospeccion de la delaan

. L 28 de abril de 2008
(tramo para inversores cualificados)

Fijacion de los precios de la Oferta 28 de alwiR@08

Firma el contrato de aseguramiento del tramo para
inversores cualificados.

Seleccion de las propuestas (tramo para inversores

o 28 de abril de 2008
cualificados)

Comienzo del plazo de confirmacion de propuestas
(tramo para inversores cualificados)

Asignacion definitiva de acciones a todos los traunas

. Hasta el 28 de abril de 2008
la realizacion del prorrateo

Finalizacion del plazo de confirmacion de propugsta

. i 29 de abril de 2008
(tramo para inversores cualificados)

Adjudicacion de las acciones (“Fecha de Operacion”) 29 de abril de 2008

Otorgamiento de la escritura de ampliacion de abpit

Inscripcién en el Registro Mercantil de la escatute
ampliacion 29 de abril de 2008

Depésito de la escritura de ampliaciéon de capitalae
CNMV, Iberclear y en la Bolsa de cabecera

Fecha en que esta previsto se admitan a cotizdagdn

! 30 de abril de 2008
nuevas acciones

Fecha de Liquidacion de la Oferta 5 de mayo de 2008

Fin del periodo de estabilizacién 29 de mayo de8200

14



C.

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2005, 2006 Y 2007

EUROPISTAS

MAGNITUDES FINANCIERAS MAS RELEVANTES DE LOS EJ ERCICIOS

Se incluyen a continuaciéon las cifras clave queumen la situacion financiera de
EUROPISTAS al cierre de los ejercicios 2005, 2008§7 (datos en millones de euros). Para
el ejercicio 2007, como consecuencia de la fil@dian de su actividad asociada a la concesion
de la autopista AP-1 Burgos-Armifién a favor deatiexlad filial integramente participada AP-
1 EUROPISTAS, CONCESIONARIA DEL ESTADO, S.A.U. (ejgada con fecha 27 de
septiembre de 2007), EUROPISTAS formul6 por prime&acuentas anuales consolidadas bajo

Normas Internacionales de Informacion Financiemptabtlas en la Unién EuropedNlIF” ).

Las cuentas anuales consolidadas de EUROPISTASde 8liciembre de 2007 incorporan, a
efectos comparativos, cifras individuales no aulditaa 31 de diciembre de 2006 de acuerdo

con NIIF.

En 2005 y 2006 EUROPISTAS no tenia obligacién ledal formular cuentas anuales
consolidadas, por lo que Unicamente formulaba phksira cuentas anuales individuales bajo
principios de contabilidad generalmente aceptaddsspana“PGC” ).

Por esta razon, las cifras se presentan para 2@D0§ bajo NIIF y para 2006 y 2005 bajo

PGC.
EUROPISTAS NIIF PGC % %
Variac. | Variac.
€ MM 2007 20062 2006 2005 07/06 | 06/05
NIIF PGC
Importe neto de la cifra dg 83,0 69,9 69, 702 187% (0.4
negocios
Beneficios de explotacion 47,7 44,5 44 4 42,3 7,2% 5,006
Resultado financiero (22,7) (7,9) (5,0) (5/5) (6%8 9,1%
Resultado del ejercicip
atribuido a la sociedad 10,9 19,8 26,1 22,8 (44,99% 14,5%
dominante
Total Activo/Pasivo 332,4 345,9 5898 5195 (3,8)%13,5%
Patrimonio neto 47,1 75, 146|0 134,7 (37,4)% 814%
Pasivos no corrientes 2396 194,2 36)7,2 316,8 23,4%5,9%
Pasivos corrientes 45/9 76,5 76,6 68,0 (40,0)0% 9%2,6
S?"?anc'as por accion 0,08 0,15 0,19 017 (46,)%  11,8%
asicas
Numero de acciones en | ;34 593 530 134.593.530 134.593.930 134.593/530 -
circulacién (al cierre)

TEn euros.
2patos individuales no auditados.
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ANTIGUA ITINERE

En el presente apartado se exponen las principadmitudes que muestran la situacion
financiera de la ANTIGUA ITINERE.

En relacion con la informacién del ejercicio 2086 necesario precisar que, debido a un cambio
de interpretacion de las normas internacionalesi@@macion financiera, se ha procedido a
reexpresar la informacién comparativa relativa ehdliejercicio, presentada en los estados
financieros consolidados a 31 de diciembre de 2®6a ANTIGUA ITINERE. Para mas
informacion véase el apartado 20.2.3 del DocuméatRegistro.

Conforme a Jo dicho, en el Folleto, todos los datossolidados 2006 correspondientes a la
ANTIGUA ITINERE son los reexpresados. Dichos datoshan sido auditados.

Se incluyen a continuacion las cifras clave quemes la situacion financiera consolidada del
grupo ANTIGUA ITINERE al cierre de los ejercicio®@, 2006 y 2007:

Do

8%

1)%

ANTIGUA ITINERE NIIF
2 % Variac. % Variac.
£ MM 2007 2006 2005 07/06 06/05
Importe neto de la cifra de 4751 411,6 363, 15,4% 134
negocios
Beneficios de explotacion 233]1 202,4 141,9 15/2% 2,6%
Resultado financiero (174,2) (150,pR) (172,0) (1%,0) 12,7%
Resultado del ejercicio
atribuido a la sociedad 30,3 (1,0) (48,0 n/a 97,94
dominante
Total Activo/Pasivo 6.011,% 5.368/3 5.354,2 12,0% 390
Patrimonio neto 496,9 3974 375,5 25,0% 5,
Pasivos no corrientes 4.943,3 4.572,2 4.566,0 8,1% 0,1%
Pasivos corrientes 5713 398,7 4127 43 /3% (3,
Ganancia por accion basica 0,18 (0,01) (0}34) n/a (97,9)%
Numero de accionesen | 175 509 185 140.473.078  140.473.078 21 /4%
circulacion (al cierré)

TEn euros.
2Datos reexpresados y no auditados.

ITINERE

Se incluyen a continuacidn las cifras clave depgriesultante de la fusion entre EUROPISTAS
y la ANTIGUA ITINERE de acuerdo con el balance yciaenta de resultados pro forma al

cierre del ejercicio 2007:
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NIIF
€ MM 2007
Importe neto de la cifra de negocios 558,1
Beneficios de explotacion 280,8
Resultado financiero (186,9)
Resultado atribuido a la sociedad dominante 41,3
Total Activo/Pasivo 6.344,1
Patrimonio neto 544,1
Pasivos no corrientes 5.182,8
Pasivos corrientes 617,2
Ganancia por accion 0,06
Numero de acciones en circulacion (al cierre) 680.222.922

En euros.

La siguiente tabla muestra la distribucion por tifgoingresos del Emisor a 31 de diciembre de

2007:

Pro forma a 31/12/2007 (€ MM) mgy | 0SSR MgEses
totales

Recaudacion de peajes 473,6 84,86%
Peaje en sobra 14,6 2,62%
Compensaciones de las administraciones 8,7 5/14%
Areas de servicio 2,8 0,41%
Prestaciones de servic 24,1 4.43%
Ingresos por viajert 6.2 1.11%
Inaresos pr servicios hospitalaric 8.C 1.43%
TOTAL 558,1 100,00%

A continuacién se incluyen algunos ratios finarasegue se deducen de los estados financieros

pro forma.
Ratios Estructura Financiera PRO FORMA 2007
Endeudamiento financiero Bruto (1) /EBITDA (3) 16,11
Endeudamiento financiero Neto (2) /EBITDA 10,79
Endeudamiento financiero Neto /Endeudamiento firmoaeto+fondos propios
(4) 89,42%
Endeudamiento financiero Bruto/Total pasivo 74,91%
Endeudamiento financiero Neto/Total pa: 72,44Y
Deuda financiera corto plazo (5)/ Total deuda foiara 8,39%
Disponible (6) / Deuda financiera corto plazo (5) 9,3 %

)
@)

©)
(4)

(%)
(6)

el disponible

menos variacion de provisiones de trafico
Fondos propios se define como patrimonio neto
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Endeudamiento financiero Bruto se define como tassde deuda bancaria y obligaciones a largo yta ptazo
Endeudamiento financiero Neto se define como tassde deuda bancaria y obligaciones a largo yta ptazo menos

EBITDA se define como beneficio de explotacion dataciones a la amortizacion/fondo de reversiolo (ed PGC) y

Deuda Financiera a corto plazo se define comorteasie deuda bancaria y obligaciones a corto plazo
Disponible incluye efectivo y equivalentes al efexty otros activos financieros corrientes



D. FACTORES DE RIESGO

A continuacion se recoge un resumen de los Faatier&iesgo relativos a Grupo ITINERE que
se desarrollan en el apartado “Factores de Riesgjddocumento de Registro y de la Nota.

Riesgos asociados al negocio del Emisor

() Riesgo de demand&or lo que se refiere al negocio de las concesiole autopistas, los
peajes que cobran las sociedades concesionarigsuds del Emisor, que representan la
principal fuente de sus ingresos, dependen del rirde vehiculos que usen estas
autopistas de peaje y la capacidad de dichas atdegara absorber trafico. A su vez, la
intensidad del tréfico y los ingresos por peajggedden de diversos factores, incluyendo
la calidad, comodidad y duracién del viaje en lagateras alternativas gratuitas o en
otras autopistas de peaje no explotadas por eloGtepEmisor, la calidad y el estado de
conservacion de las autopistas de las sociedadessionarias del Grupo del Emisor, o
en las cuales el Grupo del Emisor tiene una ppatidn, el entorno econdémico y los
precios de los carburantes, la existencia de desasaturales, la estacionalidad de la
industria del turismo, las condiciones meteorolagide los paises en los que opera el
Emisor, la legislacion ambiental, y la viabilidadeyistencia de medios alternativos de
transporte, como el transporte aéreo y ferrovianobuses y otros medios de transporte
urbano.

Igualmente, los ingresos percibidos o previstoRexplotacion de otras infraestructuras
también pueden establecerse en funcién del numercudliarios que utilicen la
infraestructura objeto de la concesion y, por eliohos ingresos dependen igualmente de
la demanda, que puede verse afectada por diveastards, incluyendo la calidad y
comodidad de la infraestructura, su estado de oearEén, la existencia de
infraestructuras alternativas, el entorno econopnieexistencia de desastres naturales.
Las infraestructuras que explotan las sociedaddssenue participa el Grupo del Emisor
podrian no ser capaces de mantener un nivel quficide servicio para sostener sus
ingresos, en cuyo caso, Su negocio, situacion diream y resultados de explotacion
podrian verse afectados negativamente.

(i) Riesgo de ofertaLas concesiones de infraestructuras tienen videaf Los proyectos
concesionales en explotacién en los que participen@sor, tienen una vida media
remanente de 26 afios a 31 de diciembre de 20G¥/fiAalizacion de dichas concesiones,
la sociedad concesionaria correspondiente tend¥éegtregar la infraestructura en buen
estado de conservacién y uso, asi como los bieriastaaciones necesarias para su
explotacion, a la autoridad gubernamental competerd su propietario sin ninguin tipo
de compensacion economica. En el caso de que dueawida de las concesiones que el
Emisor tiene hoy en cartera, éste sea incapazateogar la duracion de las mismas, o
sea incapaz de conseguir la adjudicacion de nuewasesiones que reemplacen las
concesiones vencidas, resueltas o rescatadasndossos futuros del Emisor podrian
reducirse, en cuyo caso Su negocio, situacion dieam y resultados de explotacion
podrian verse afectados negativamente.

(i) Riesgo asociado a las tarifakos ingresos que genera el Emisor de sus nego&os

concesiones de infraestructuras dependen en padesdarifas. De conformidad con los
contratos de concesion en los que son parte ldsdsaes en las que participa el Grupo
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(iv)

(v)

del Emisor, la estructura de las tarifas esta peechénada, lo que limita la posibilidad,
cuando no impide directamente, a las sociedadesesmmarias de incrementar sus
tarifas por encima de los limites pactados. Enradglwcasos, las tarifas a abonar por la
administracion concedente se pueden ver reducidasio c consecuencia del
incumplimiento de determinados estandares preesidbk. Asimismo, durante la vida
de una concesion, la autoridad gubernamental cemigepodria imponer unilateralmente
restricciones adicionales en las tarifas que apllea sociedades concesionarias dentro
del marco legal aplicable en el pais corresponéietgualmente, la administracion
concedente, puede ordenar la prérroga de los peajesifas establecidos para un
determinado afio, hasta la aprobacion de un nu@azg@imiento de revision tarifaria sin
que exista una compensacion total por la pérdidagtesos.

Aunque las sociedades concesionarias podrian ragocia compensacion con la
autoridad gubernamental por los cambios sufridosuesstructura de tarifas, o renegociar
en general los términos de la concesion, no seepasggurar el éxito de dichas
negociaciones con las autoridades gubernamentalewpetentes, en cuyo caso su
negocio, situaciéon financiera y resultados de daplén podrian verse afectados
negativamente.

Riesgos derivados de la concentracion del negocideterminados paises y activéd
Emisor realiza actualmente la mayor parte de soaiegn Espafia, de donde, segun la
informacién financiera pro forma a 31 de diciembee2007, proviene el 80,53% de sus
ingresos consolidados, frente al 12,67% Chile, ,45% Brasil, al 0,25% Portugal, al
0,07% Costa Rica o al 0,02% Irlanda.. La conceitnagel negocio en pocos paises o en
determinados activos trae consigo una mayor exgosi las variaciones significativas
que puedan tener lugar en el marco regulatoritraa onodificaciones importantes de las
circunstancias del mercado o a cualquier otro oieky que podria dificultar de forma
significativa la obtencion de ingresos por el Emigm cuyo caso su negocio, situacion
financiera y resultados de explotacion podrianesafsctados negativamente.

Riesgo asociado al nivel de inversiones y delids sociedades del Grupo del Emisor
tienen unas inversiones y deuda sustanciales,aanpgrte relacionadas con las fases de
disefio y construccion. Estas sociedades cubrenipsimente estas inversiones y deuda
con los ingresos que obtienen de las infraestrastugxplotadas, principalmente
autopistas de peaje. Si las asunciones en relacidrios modelos financieros resultan
incorrectas y las sociedades concesionarias naajemegresos suficientes para cubrir
sus gastos, podrian no ser capaces de ajustarxitonlas parametros de explotacion
debido a la inflexibilidad de los términos de laxcesion ni de reducir sus gastos para
seguir siendo rentables, en cuyo caso su negdtic®n financiera y resultados de
explotacion del Grupo podrian verse afectados negaente. En el apartado C
“Magnitudes financieras mas relevantes de los iejescterminados el 31 de diciembre
de 2005, 2006 y 2007” anterior se indican los [p@es ratios de endeudamiento del
grupo del Emisor.

2 En los ultimos ejercicios se han adoptado deterdsia medidas para la reduccion del coste de Igsspeara los usuarios que han
sido compensados por la administracion.
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(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

Riesgo asociado a posibles retrasos en la constincde las infraestructurasLos
proyectos de construccion de gran escala que aeomleEmisor conllevan ciertos
riesgos, tales como la escasez y los incrementesaste de materiales y mano de obra,
factores generales que influyen en la actividadnécuca y el endeudamiento. La
negligencia de los contratistas y subcontratistab Eimisor, y las interrupciones
imprevisibles, podrian ocasionar retrasos en lastcoccion. En prevision de retrasos
imputables al constructor, los contratos de coostdm incluyen clausulas de
responsabilidad de los constructores para estagestgs, si bien podrian no cubrir en su
totalidad los dafios sufridos por el Grupo. En auialg caso, los retrasos en la
construccion retrasaran el momento en el que l&e&ad empiece a recibir ingresos de la
concesion y reducird el periodo de obtencion deesus, y pueden conllevar la
imposicion de penalidades e incluso la resoluciéh abntrato. EI Emisor participa
actualmente en 14 proyectos de concesiones destrfuaturas en fase de construccion,
con un total de 1.016,1 km de autopistas en cagém, y con un plazo medio estimado
de puesta en funcionamiento de 15 meses.

Riesgo de oposicion al cobro de peajés cuanto a las autopistas de peaje direct@sen |
que es el usuario quien lo abona, aunque hasta ah&misor no ha padecido problemas
significativos como consecuencia de movimientoopesicion al cobro de peajes, por
ejemplo evitando los peajes 0 negandose a paganifwsos, dichos problemas podrian
surgir en el futuro, acarreando una reduccion detémsidad del trafico y unos ingresos
por peajes mas reducidos. Estos problemas podyfamase en el caso de que se perciba
por los conductores que las sociedades concesisnao son capaces 0 descartan
recuperar los peajes de los conductores que nanlpagado los mismos. El volumen de
peajes impagado es poco relevante dado que enylar parte de los casos el pago se
efectla por los usuarios, al contado, en metélisediante medios electronicos. En este
ualtimo caso, el cobro esta garantizado por lassiones de dichos medios.

Asimismo, una corriente general de opinidon pubtieafavorable podria acarrear también
una presion para restringir los incrementos detdagas. Del total de 3.786,5 km de
autopistas y autovias que forman parte de la eaderactivos concesionales del Grupo
del Emisor, 3.285,6 km corresponden a autopistged directo, un 87%.

Riesgo de extincién o rescate anticipado de la esidn1 De conformidad con las leyes
administrativas, las Administraciones Publicasatefdaises en los que se encuentran las
concesiones del Emisor pueden extinguir o rescatidateralmente las concesiones por
razones de interés publico, si bien el ejercicididhas facultades estd sometido a control
judicial y, hasta la fecha, no ha habido ningurcats anticipado de concesiones de la
cartera de infraestructuras del Emisor. En Espa@aconstituyen causa de resolucion
anticipada las modificaciones al contrato de cdboegue no supongan mas del 20% del
precio del contrato.

Riesgo regulatorip Las sociedades en las que participa el Gruponestgetas al
cumplimiento de normativa tanto especifica sedtodemo de caracter general
(normativa contable, medioambiental, laboral, praiten de datos, fiscal, etc.).

En el caso de cambios regulatorios significativoslfyendo modificaciones tributarias),
las sociedades concesionarias en las que partieip&misor, en determinadas
circunstancias tasadas, podrian tener derechostajos términos de la concesion o a
negociar con la Administracion competente deterdosacambios en estos para
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x)

(xi)

(xii)

(xiii)

reestablecer el equilibrio econdmico-financieron ®mbargo, el Emisor no puede
asegurar que dicho reajuste sea posible, se pradurzdérminos satisfactorios para las
sociedades concesionarias o que se efectle eawzel gi¢bido. Si tales ajustes no se hacen
0 no proporcionan unos incrementos suficiente®slénigresos o se retrasan en el tiempo,
el negocio, la situacion financiera y los resultade explotacion de la Sociedad pueden
verse afectados negativamente.

Riesgo asociado a la posible saturacion del trdficolas autopistas de peaje en sombra:
Las concesiones de autopistas de peaje en sonmblas(que los usuarios de la autopista
no pagan peaje por su utilizacion, sino que ediaiAistracion la que abona el pago a la
concesionaria con cargo a sus presupuestos ges)esaleyue participa el Emisor estan
sujetas a una remuneracion limitada o restringata pl concesionario, de tal forma que
la autoridad competente no abona peajes en somarala el volumen de trafico excede
la franja de peaje acordada. Del total de 3.786\%l& autopistas y autovias explotadas o
en construccién por sociedades concesionariascipadias por el Emisor, 500,9 km
(13,2%) corresponden a autopistas de peaje en agnaportan el 2,62% de los ingresos
totales pro forma a 31 de diciembre de 2007

Riesgo derivado de las expropiaciones de terrebas sociedades concesionarias en las
qgue participa el Emisor, para construir o amplias fwtopistas de peaje u otras
infraestructuras, dependen de la expropiacion &zt los terrenos en los que se vaya a
construir la infraestructura. Las leyes reguladodes la expropiacion cambian
dependiendo de la jurisdiccion y la expropiaciéedmihacerse con distinta celeridad y
coste en las distintas jurisdicciones. En Espaftasdciedades concesionarias filiales del
Emisor gestionan por si mismas los procesos deopgmion con sujecion a la
aprobacién de las autoridades pertinentes.

Los cambios en la normativa reguladora de las @xpcmnes de alguno de los paises en
los que opera el Emisor podrian afectarle restati@etivo a las concesiones en fase de
construccion de las que éste sea titular en diai®ypcausando retrasos o incrementos en
los costes para el proceso de expropiacion dentesyeen cuyo caso el negocio del
Emisor, situacion financiera y resultados de esglidn podrian verse afectados
negativamente. Asimismo, por motivo de la exprdpiadorzosa de los terrenos, el
Emisor puede ser objeto de reclamaciones judiciales conlleven gastos de defensa
juridica 0 que puedan retrasar la construccion ade ihfraestructuras objeto de la
concesion.

Riesgo derivado del coste del personal a la resoluae las concesionedras la
resolucion o reversion de las concesiones a lagidatles adjudicatarias, las sociedades
concesionarias pueden venir obligadas a pagar mdaniones a sus empleados al
tiempo de la resolucién, si no son capaces deageandbs en puestos equivalentes o si se
ven obligadas a resolver las relaciones laboraleswgantienen con ellos.

Riesgo de dependencia del personal cld&leEmisor cuenta con un equipo directivo y
técnico experimentado y cualificado. La pérdidalateservicios de cualquier miembro

clave de la alta direccién o del personal técnimdria tener un efecto negativo sobre las
operaciones del Emisor. La eventual incapacidad Efelsor para atraer y retener

personal directivo y técnico con cualificacion siginte podria limitar o retrasar los

esfuerzos de desarrollo del negocio del Emisor.
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(xiv)

(xv)

(xvi)

Riesgo de expansion del negocio a otros paisesaséte negocidl Emisor se plantea

la expansién funcional y geogréfica de su negamasiderando que ello contribuird a su
crecimiento y rentabilidad futura. Sin embargogstas nuevas areas de negocio y paises,
el Emisor no puede garantizar el mismo resultadalganzado en el negocio de las
concesiones de infraestructuras de transportepitatzgias en los paises en los que opera
actualmente

Riesgo derivado de la inexperiencia en la gesti@ractivos concesionales distintos a las
concesiones de autopistasl Emisor resultdé adjudicatario de su primeraocssion de
hospitales en junio de 2005 (Hospital de Parla)tdelas las concesiones de hospitales,
dos en explotacion y uno en construccion, que deyian en la cartera concesional del
Emisor, éste es Unicamente responsable de la gocigin y mantenimiento de las
instalaciones, asi como de la prestacion de sesvioio sanitarios, que el Emisor
subcontrata con terceros, imponiendo a la emprebaoastratista la obligacion de
indemnizar a la sociedad concesionaria por el 1Qf¥olas infracciones que la
administracion concedente pudiera imponer por igfitas en el servicio. La prestacion
de muchos de estos servicios es muy distinta alaiegle las autopistas de peaje, en el
que el Emisor tiene una gran experiencia. Asimidam concesiones de hospitales estan
sujetas a una normativa sectorial distinta al dealstopistas de peaje. Los hospitales en
funcionamiento en los que participan las socieda@¢ssrupo del Emisor aportaron el
1,43% de los ingresos totales pro forma a 31 derdlire de 2007. La experiencia de los
directivos del Emisor en el negocio de las concesiode autopistas, puede no ser
totalmente aplicable a la gestion de las concesidaéospitales.

En junio de 2003 se afadid a la cartera concesibelaEmisor la concesion para la
construccion y explotacion de la Linea 1 del MeledSevilla, cuya entrada en servicio se
prevé para el cuarto trimestre de 2008. AsimisrAC¥HR, S.A.U., empresa del mismo
grupo al que pertenece el Grupo del Emisor, resattjudicataria en 2007 para la
construccion y explotacion del Aeropuerto de Murcjee el Grupo del Emisor va a
adquirir a SACYR VALLEHERMOSO, S.A. En mayo de 2085 afiadié una concesion
para la construccion y explotacién de un intercahiyi de transporte en la plaza Eliptica
de Madrid al que se afiadié en marzo de 2006 latroaefdn y explotacion del
intercambiador de Moncloa, también en Madrid, eltaractualmente ambos en
explotacion ElI Emisor no tiene experiencia previala explotacion de concesiones de
lineas de metro, intercambiadores o aeropuertos.

En este sentido, es posible que con el tipo dédgesticaz y contrastada que el Emisor
desarrolla en las concesiones de autopistas de,pea@jse obtenga, respecto de las
concesiones de hospitales, lineas de metro y aetoguuna rentabilidad y un desarrollo
del negocio similar, de forma que incluso pudieset un efecto negativo en el negocio
del Emisor, en su situacion financiera o en sultasdo de explotacion.

Riesgo de dependencia de autorizaciones adminisasatPara construir y explotar una
infraestructura, la sociedad concesionaria debeenebt distintas autorizaciones
administrativas. El régimen de obtencién de auhcianes administrativas varia en
funcion del pais, pudiendo los distintos paisesdanuna autorizacion por diferentes
razones. Por otra parte, el proceso de obtenci@Guideizaciones podria verse dificultado
o retrasado por la oposicién publica. EI Emisopnede garantizar que las autorizaciones
administrativas vayan a ser concedidas o renovadaslo asi lo solicite.
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En lo que se refiere a las concesiones del Emiéste ha obtenido todas las
autorizaciones administrativas relevantes tantaa p&r construccion como para Su
explotacion.

Riesgos financieros

El hecho de que las sociedades en las que pareti@upo del Emisor tengan una deuda
sustancial, en gran parte relacionada con las thségseno y construccion, hace que éstas sean
mas vulnerables a los riesgos financieros enumsragltos epigrafes (i), (i) y (iii) siguientes.

(i) Riesgo de tipo de interég&ste riesgo tiene varios posibles efectos: (a) o lado,
repercute en el coste del endeudamiento financiemanterés variable (es decir, aquella
financiacidn que no se encuentra a tipo fijo o gaecuente con coberturas de tipo de
interés), que representa un 40% del total de lalaleweta consolidada pro forma del
Grupo del Emisor a 31 de diciembre de 2007. Un &atiacion en el tipo de interés
tendria un efecto en el resultado del ejercicispdés de impuestos, de 17,2 millones de
euros a esa fecha y (b) por otro lado, modificeadbr razonable de aquellos activos y
pasivos que devengan un tipo de interés fijo, ¢@momsiguiente cambio en el balance de
la Sociedad. El coste medio de la financiaciopa fijo es del 4,12%.

(i)  Riesgo de financiacion y refinanciacidan el futuro, ademas de captar financiacion para
las nuevas concesiones, el Grupo del Emisor pedparar refinanciar una parte de la
deuda existente por medio de préstamos bancagassiones de deuda. La Sociedad no
puede asegurar la disponibilidad de los mediosndgaéiacion en condiciones aceptables.
Si la obtencion de nuevos recursos financierodteesuposible 0 méas costosa que en el
pasado, el negocio, la situacion financiera y é&sultados de explotacién de la Sociedad
podrian verse afectados negativamente.

(i) Riesgo de tipo de cambiDentro de este tipo de riesgo, cabe destacdmndaubicion del
tipo de cambio en la conversion de los estadosidiveos de las sociedades extranjeras
cuya moneda funcional es distinta del euro. Segunférmacion financiera pro forma a
31 de diciembre de 2007, el 19,20% de los ingrdsbEmisor proviene de sociedades
extranjeras cuya moneda funcional es distinta uie.e

Ademas, una parte de los ingresos y gastos det@sdades concesionarias en las que
participa el Grupo del Emisor, asi como los divittenque ITINERE recibe de aquellas
sociedades participadas que tienen su origen eaghiera de la zona euro con monedas
distintas al euro, como es el caso de Brasil, Ghitosta Rica, se perciben en monedas
distintas del euro. En la medida en que la Sociedakaya cubierto su exposicion a los
cambios negativos en los tipos de cambio, dichesbiss podrian tener un efecto
adverso en los negocios, la situacion financielasyresultados de explotacion de la
Sociedad. En el ejercicio 2007, la variaciéon @& tde cambio tuvo un efecto negativo
para el Emisor, disminuyendo en 0,8 millones deo®usu resultado consolidado,
conforme a la informacion financiera pro forma malitada del Emisor para el ejercicio
2007.

(iv) Riesgo de distribucion de beneficibs Sociedad esta organizada conforme a un modelo
de sociedad holding en el que las sociedades equtagparticipa el Emisor son titulares
de la mayoria de los activos de la Sociedad y genler casi totalidad de sus ingresos y
beneficios. En consecuencia, y desde un punto ta wo consolidado, los ingresos y
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v)

(vi)

flujos de caja de la Sociedad dependen de los atidids de las sociedades en que
participa. Sin embargo, las sociedades en quecjmatel Emisor tienen, con caracter

general, determinadas restricciones de caractal é&aglo que se refiere a su capacidad
para pagar dividendos. Asimismo, existen alguna&$edades en las que participa el

Emisor que se hallan sujetas a una serie de @etres contractuales que afectan a su
capacidad de pagar dividendos, tales como laslesidds en los contratos de concesién
0 en los documentos de financiacion, en virtudodecliales el Emisor podria necesitar el
consentimiento de alguno de los restantes accasné la sociedad participada a los
efectos de distribuir dividendos, incluso en agqgetiasos en los que el Emisor es titular
de una participacion mayoritaria en la sociedatigigada. Ademas, determinados paises
establecen limitaciones a la capacidad de una datigpara pagar dividendos a

accionistas extranjeros, lo cual podria restringircapacidad del Emisor de percibir

dividendos de sus sociedades participadas constiduera de Espafia. Finalmente, los
dividendos de fuentes extranjeras estdn sujetosdetarminadas jurisdicciones a

retenciones impositivas no recuperables.

Riesgo derivado de la falta de adecuacién de |dE Bl negocio concesionalUna de las
principales incertidumbres a las que se enfrembanglupos concesionarios cotizados
entre los que se encuentra ITINERE, son los cambiss puedan producirse en la
adecuacion de la Normativa Contable InternaciddF(UE) al negocio concesional.

La normativa internacional que finalmente sea attpt nivel europeo puede afectar de
una manera considerable a los resultados presentéguros de las sociedades
concesionarias.

Riesgo derivado de la falta de desarrollo sectorid#l Nuevo Plan General de
Contabilidad para el negocio concesion&n noviembre de 2007 se publicé el nuevo
Plan General de Contabilidad, que entr6 en vigopaslado 1 de enero de 2008 para
armonizar la legislacion contable nacional a losves planteamientos europeos. El Real
Decreto 1514/2007 por el que se aprueba este nBkarm General de Contabilidad,
mantiene en vigor hasta que se aprueben las nadeasaciones sectoriales aplicables a
las sociedades concesionarias, las normas de aidepdiel Plan General de Contabilidad
a las sociedades concesionarias de autopistadegiinmientes y otras vias de peaje
aprobadas por Ordenes del Ministerio de Econontitagienda de 10 de diciembre de
1998 cuyo plazo maximo es un afio desde la entradager del nuevo Plan General
Contable (PGC).

Las principales diferencias entre el vigente plectagial y las normas adoptadas por la
UE aplicables a los estados financieros consolslada que el plan sectorial permite que
tanto la carga financiera como la amortizacién a@enlhersién en infraestructura se
realicen de acuerdo con un plan econdémico finaociamientras que las NIIF-UE
establecen que la carga financiera es gasto delapeuna vez el activo se encuentra en
explotacion y que la amortizacion de la infraedtiiecse realiza de acuerdo con el patron
de consumo de los beneficios econdmicos futurosadeéVo, lo que ocasiona que los
activos concentren sus pérdidas en los primeros afio

La adaptacion de la normativa local a la vigentemadiva europea podria afectar a la

capacidad de las sociedades participadas pardirapeidendos a la sociedad cabecera
del Grupo, y de ésta a sus accionistas.
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(vii) Acciones pignoradasComo es habitual en el sector en el que opersusdaiedades

participadas por el Grupo del Emisor, éstas firmdios proyectos concesionales
mediante el sistema de “Financiacion de Proyect{Bfoject Financg Estas
financiaciones suelen contener la obligacion dengoigr las acciones de la sociedad
concesionaria. El Grupo del Emisor tiene pignoraaladd0% de su participacion en 25
de sus sociedades concesionarias. Las sociedadessmmarias que no tienen sus
acciones pignoradas son: AP-1 EUROPISTAS; TUNELESARTXANDA; AUDASA,
AUCALSA, AUDENASA, AUTOESTRADAS, cuyos ingresos megentan el 58% de la
cifra de negocios consolidada pro forma del ejey@007.

Asimismo, la deuda de las cabeceras del Grupo HRIE, ITINERE CHILE Y
SOMAGUE ITINERE) al no ser financiaciones de prdgeao tienen pignoradas sus
acciones en garantia de su endeudamiento (sonipalimente polizas de crédito y
préstamos bilaterales).

Riesgos externos

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

Riesgo del entorno econémichos cambios macroeconémicos y la evolucion de la
economia tienen una influencia significativa eadtividad del Emisor. En este sentido,
una desaceleracion en el crecimiento econémico ha deemanda interna y sus efectos
sobre los parametros de inflacion y sobre los tipes interés podrian afectar
negativamente a las actividades y resultados depkasiciones del Emisor.

Riesgo de competenciaos mercados de concesiones de infraestructures particular,
de autopistas de peaje, en que opera el Emisomsgncompetitivos, enfrentandose el
Emisor a una fuerte competencia en las fasesitlian y explotacion.

Riesgo de aumento de la elasticidad de la demabida vez que las infraestructuras
entran en servicio, pueden enfrentarse a la comgiatde otras infraestructuras similares
o0 alternativas.

Riesgo soberand.as concesiones de infraestructuras de las sm@sdparticipadas por

el Grupo del Emisor son otorgadas por las Admiaiétmes competentes y estan sujetas
a riesgos especificos, incluyendo el riesgo delegiestados soberanos adopten acciones
contrarias a los derechos del Emisor de conformicia el contrato de concesion.
Aunque las inversiones del Grupo del Emisor se eatnan principalmente en estados
pertenecientes a la Unidn Europea, el Emisor tiewersiones significativas en estados
no miembros, lo que genera cierta sensibilidadestabilidad econémica, social, politica
y general de dichos paises y a factores clave tale® la evolucién de los tipos de
cambio en el ambito extracomunitario.

Riesgo de desastres naturaléos activos de las sociedades concesionariasyec!
autopistas de peaje y sus correspondientes estasctuinfraestructuras, equipamientos
de carreteras como mostradores electronicos y otexsanismos de cobro de tarifas,
vehiculos y otros equipamientos moviles. Dichosvast podrian ser dafiados por
desastres de origen humano o natural. De pro@ugigaino de dichos dafios y de tener
un alcance significativo, es posible que el Emisourra en pérdidas y dafios que no
puedan recuperarse. Esta situacién podria afeetaund manera significativa a su
negocio, situacion financiera y resultados de eaplon. Dichos dafios podrian verse
mitigados por el hecho de que el Emisor cuentaseguiros que cubren dafios a la obra
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civil, incluidos desastres naturales y con segquescubren los dafios en las instalaciones
de las concesiones.

Riesgos relacionados con la estructura accionaridel Emisor y su Grupo

(i)

(ii)

(iii)

Riesgos derivados de la existencia de un acciometgoritario del EmisarEl Emisor
forma parte del grupo SACYR VALLEHERMOSO, S.A. Estaciedad tiene la mayoria
del capital social y el control efectivo del Emis@omo consecuencia de ello, SACYR
VALLEHERMOSO, S.A. podrd decidir acerca de las tioees que requieran la
aprobacion de la mayoria de los accionistas, iecldg el reparto de dividendos, la
eleccion de la mayoria de los consejeros, los azsrdn el capital social y la adopcion de
modificaciones estatutarias. Ademas, SACYR VALLEHERSO, S.A. podria provocar
0 evitar un cambio de control de la Sociedad.

Los intereses de SACYR VALLEHERMOSO, S.A. podriancoincidir con los intereses
de la Sociedad o con los del resto de accionistas.

Riesgos derivados de las operaciones intragrupl Emisor y SACYR
VALLEHERMOSO, S.A., directamente o por medio de swspectivas filiales,
mantienen diversas relaciones industriales, comlescly financieras, en particular, en el
ambito de la construccién y mantenimiento de ldea@structuras explotadas por el
Grupo del Emisor. El contrato marco anteriormeeferido establece pautas para velar
por que la realizacion de dichas operaciones ge Hecabo en condiciones equitativas y
de mercado.

Riesgos derivados de la participacién minoritarial Emisor en algunas sociedades
concesionarias: EI mantenimiento de un numero significativo de tipgraciones
minoritarias por parte del Emisor en algunas s@eled concesionarias a travées de las que
desarrolla su negocio implica la ausencia de cbobEmisor sobre dichos negocios
La falta de control de dichas sociedades concesamguede tener las siguientes
consecuencias: (a) la imposibilidad de que el Em&mtrole tales negocios, (b) la
limitacion de la capacidad para implementar ediase de las que el Emisor sea
partidario o (c) que no pueda impedirse que ésemocios adopten estrategias y/o
realicen actividades que pudieran ser contrarias mtereses del Emisor.

Riesgos relativos a la Oferta y a las Acciones.

En cuanto a los factores de riesgo de la Oferés atciones, cabe destacar los siguientes:

(i)

Riesgo de ventas significativas de acciones tra®farta La venta de un numero
significativo de acciones de la Sociedad en el atirdras la Oferta, o la percepcién en el
mercado de que tales ventas podrian realizarsejappdrjudicar la cotizacién de las
acciones o la capacidad de la Sociedad de aumentacapital mediante futuras
emisiones. Con sujecion a las limitaciones prevista el apartado 7.3 de la Nota sobre

3 En 20 de las 43 concesiones el Emisor participfodea minoritaria. En 9 de las sociedades concesias de autopistas en las que el grupo del
Emisor participa y, que gestionan 1.176,0 km (url®lde la cartera de km del Grupo del Emisor), eqarticipa en la gestion. En otras 11

sociedades concesionarias de autopistas, que rgEstlo265,7 km (un 33,4% de la cartera del Grup&ndesor), se participa en la gestion, si bien no
se tiene una participacién mayoritaria. En otrasepi15 sociedades concesionarias de autopistaggegtionan 1.344,8 km (un 35,5% de la cartera
del Grupo del Emisor), se tiene una participaciémaintrol.
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(ii)

(iii)

(iv)

las Acciones, SACYR VALLEHERMOSO, S.A. y SACYR VAHHERMOSO
PARTICIPACIONES, S.L.U.,, se han comprometido a mangmitir, directa o
indirectamente, sus acciones durante 180 dias de$eeha de admision a cotizacion de
las nuevas acciones de la Sociedad (prevista p&@ de abril de 2007). Asimismo, la
Sociedad ha suscrito un compromiso para no traimsemtiones o emitir nuevas
acciones, o valores convertibles o0 canjeables amoraes, salvo en determinadas
circunstancias, durante 180 dias desde esa misofm.fdJna vez finalizados los
compromisos anteriores, dichas personas y acasngidran vender sus acciones en el
mercado y la Sociedad podra enajenar acciones tir @maevas acciones, o valores
convertibles o canjeables en acciones, lo que aadectar negativamente al precio de
cotizacién de las acciones de la Sociedad.

Preciodela Oferta.Se ha fijado una banda de precios indicativa yinowante de entre
4,14 euros y 5,10 euros por accion. Dichos prenimsestan sustentados en ningdn
informe de valoracion realizado por experto indejmte. De la citada banda de precios
indicativa y no vinculante resulta una capitalibacbursatil o valor de mercado de entre
3.004 millones de euros y 3.700 millones de eurdssade la ampliacion de capital
correspondiente a la Oferta Publica de Suscripgida 3.369 millones de euros y 4.150
millones de euros tras dicha ampliaciéon, y un PERedtre 72,8x y 89,7x antes de la
ampliacion y de 81,7x y 100,6x después de la misofme los estados financieros pro-
forma a 31 de diciembre de 2007 elaborados conferftas NIIF. Para la realizacion de
los célculos anteriores se ha asumido, en todosaless, la finalizacion de la ampliacién
de capital liberada actualmente en curso. La bdedarecios indicativa y no vinculante
se ha fijado siguiendo procedimientos de valoraaiéneralmente aceptados por el
mercado en este tipo de operaciones. Para su de&eiém se han tomando en
consideracion procedimientos de valoracion de esagrgeneralmente aceptados en este
tipo de operaciones (entre ellos, descuento desfld¢ caja futuros), y teniendo en cuenta
las caracteristicas y circunstancias propias d8oeiedad y del sector y la situacion
presente de los mercados financieros internaciengleprecio minimo y maximo de la
referida banda de precios supone un descuentoOje8% y del 26,93% respecto al
precio de cierre de cotizacion de las accionesaadgokiedad del dia 8 de abril de 2008
(6,98 euros).

Volatilidad de la cotizacionLa cotizacién de las acciones de ITINERE podefavslatil.

El precio inicial de la Oferta podria no ser intia de los precios de cotizacion que
prevalezcan en el mercado con anterioridad o cateporidad a la misma. Factores
como la fluctuacion de los resultados operativas,cambios en las recomendaciones de
los analistas bursétiles sobre la Sociedad y lsadibn de los mercados financieros
podrian perjudicar la cotizacién de la Sociedadabte los Ultimos afios los mercados de
acciones en Espafa y en todo el mundo han expeddenna volatilidad significativa
tanto en precios de cotizacion como en volumen ciado. Esta volatilidad podria
perjudicar la cotizacion de las acciones de la €ffaad, con independencia de sus
resultados operativos y de su situacion finangigratrimonial.

Desistimiento, revocacion automética o reduccion laleOferta La Sociedad y los
Oferentes, de comun acuerdo, se reservan el deesedhbsistir de la Oferta, posponerla,
aplazarla, suspenderla o reducirla en cualquier endonanterior a la fijacién del precio
de las acciones, sin que la Sociedad o los Ofeyedéban motivar tal decision.
Asimismo, la Oferta también se revocard automakcaenen los supuestos previstos en
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v)

(vi)

(vii)

el apartado 5.1.4 de la Nota sobre las AccionesleBistimiento o la revocacion de la
Oferta por estas causas no seria causa de resjtidasahlguna de ITINERE ni de los

Oferentes, ni del sindicato de entidades aseguaadpre finalmente firmen los contratos
de aseguramiento de los distintos tramos de la t®femi generaria derechos
indemnizatorios a favor de los inversores.

Los inversores de paises donde el euro no es l&daoaficial hacen frente a un riesgo
adicional como resultado de las fluctuaciones entigb de cambio Las acciones
cotizaran sélo en euros y cualquier pago futuroddedendos de las acciones de
ITINERE se realizara en euros. El euro se ha agecirecientemente de manera
significativa con respecto a las principales diwisgl mundo. No obstante, la cantidad
recibida en otras divisas como resultado de lapeére de dividendos o el precio
derivado de la venta de las acciones de ITINERE@werse afectada de forma adversa
por las variaciones en el tipo de cambio.

Riesgos relativos a la posibilidad de ejerciciolds derechos de suscripcion preferente
de accionistas extranjeroBajo el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de &2
diciembre, por el que se aprueba el texto refundielda Ley de Sociedades Andnimas
(en lo sucesivo, L'ey de Sociedades Anonimds espafiola, los accionistas de la
Sociedad tendrdn un derecho genérico de suscrigméferente de acciones que les
permite mantener el porcentaje de participacioriaeSociedad que tuviesen antes de
cualquier nueva emision de acciones, salvo en a@esexclusién o supresion del mismo.
No obstante, los accionistas de paises distint&sp@afia, en funcion de las normas
aplicables en dichos paises, podrian en el futartener la oportunidad de ejercer estos
derechos de suscripcion preferente si no se cuniptenequisitos fijados por esa Ley
espafola o si se aplican las excepciones legalnpenbaitidas. En particular, y a no ser
que se haga efectiva una declaracion de regisjooldd ey de Valores de los Estados
Unidos de AméricaSecurities AQt o que exista una exencion de tales requisitos de
registro, los accionistas residentes en los Estaldados de América podrian no tener la
oportunidad de ejercer el derecho de suscripciéfepnte de las acciones de la Sociedad
en el futuro. La Sociedad no puede asegurar queuisplan o hagan efectivos tales
requisitos de registro o que estén disponiblesya @ahacer uso de exenciones de tales
requisitos que permitan el ejercicio de derechefepentes para poseedores de acciones
de la Sociedad residentes en los Estados Unido&nd&ica. En el caso de que un
accionista residente en los Estados Unidos o enpatis distinto de Espafia no pudiera
ejercitar sus derechos de suscripcidon preferent@agticipacion en la Sociedad podria
verse diluida.

Aprobacion o pago de dividendds. pago de dividendos dependeré de diversos &s;tor
incluyendo la satisfactoria gestién del negociay sesultados operativos, ademas de las
limitaciones que pueden contener los acuerdosndadiacion futuros. Asimismo, Sacyr
Vallehermoso, S. A., puede decidir si la Sociedattiduira dividendos y el importe de
los mismos. Finalmente, la estructura de finanéiaciel grupo contiene limitaciones al
pago de dividendos en determinadas sociedades sionagas participadas por las
sociedades del Grupo, lo que limita la capacidddEdesor de recibir dividendos de sus
sociedades participadas y por tanto, en la caphcidbEmisor de pagar dividendos a sus
accionistas. En consecuencia, no puede garantigaeséa Sociedad vaya a ser capaz de
pagar dividendos o, en caso de hacerlo, que lodesistos abonados vayan a aumentar
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(viii)

(ix)

con el tiempo. La Sociedad no tiene previsto ehrtepde dividendos en el ejercicio 2008
ni ha establecido upay outminimo sobre los beneficios del Emisor.

Peticion minima en el Tramo Minorista y nUmero dei@nes necesario para asistir a las
juntas. A la fecha de registro del presente Folleto, ein@t@ minimo de acciones
necesarias para asistir a la junta general derastas, de conformidad con los estatutos
sociales, es de 500 acciones. La peticibn minima&leframo Minorista es de 1.500
euros. Teniendo en cuenta la banda de preciostatiien y no vinculante fijada, el
namero de acciones que se adjudicarian a esad@peticinima seria inferior a 500
acciones. Asi pues los inversores pueden no regibinimero de acciones suficientes
para acudir a las juntas generales de accioniNtagbstante lo anterior, la Sociedad se
compromete a someter a la aprobacion de la proximta general de accionistas que se
convoque, la modificacion de los estatutos socipls reducir el nimero minimo de
acciones para asistir a las juntas y fijarlo en d€xlones.

Reduccion de los ingresos previstos en caso decitiudel volumen de la Oferta o del
Precio de la OfertaLa Sociedad tiene previsto dedicar los ingreags @ptenga de la
Oferta Publica de Suscripcién en primer lugar aekam su deuda con el Grupo SACYR
VALLEHERMOSO (191,01 millones de euros a 31 de mate 2007), en segundo lugar
a satisfacer compromisos con inversiones existdi@snillones de euros), y en tercer
lugar a financiar su plan de expansion. En el dasgue finalmente el Precio de la Oferta
estuviese por debajo del precio minimo de la baledarecios indicativa y no vinculante
y/o que se redujese su importe de manera que oloiy&esen unos iNgresos superiores a
261,01 millones de euros, ITINERE no obtendria aléferta Plblica de Suscripcion
fondos para dedicarlos a la financiacion de su gewexpansion, teniendo que acudir a
financiacion alternativa.
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Il. FACTORES DE RIESGO DE LA OFERTA Y DE LAS ACCIONES.

A continuacién se recogen los factores de riesg@kacion con la Oferta y las acciones objeto
de la misma, entre los que cabe destacar los sigsie

1. Riesgo de ventas significativas de acciones trasQderta

La venta de un numero significativo de accionetadgociedad en el mercado tras la Oferta, o
la percepcion en el mercado de que tales ventasigmodealizarse, podria perjudicar la
cotizacion de las acciones o la capacidad de lee@at de aumentar su capital mediante futuras
emisiones.

Con sujecion a las limitaciones previstas en elrtaga 7.3 de la presente Nota, SACYR
VALLEHERMOSO, S.A. y SACYR VALLEHERMOSO PARTICIPA@NES, S.L.U., se han
comprometido a no transmitir, directa o indirectateg sus acciones durante 180 dias desde la
fecha de admisién a cotizacion de las nuevas aeside la Sociedad (prevista para el 30 de
abril de 2007).

Asimismo, la Sociedad ha suscrito un compromisa par transmitir acciones o emitir nuevas
acciones, o valores convertibles 0 canjeables @oregs, salvo en determinadas circunstancias,
durante 180 dias desde esa misma fecha.

Una vez finalizados los compromisos anterioreshaticpersonas y accionistas podran vender
sus acciones en el mercado y la Sociedad podréremagcciones o emitir nuevas acciones, o
valores convertibles o canjeables en accionesydopgpdria afectar negativamente al precio de
cotizacién de las acciones de la Sociedad.

2. Precio de la Oferta

Se ha fijado una banda de precios indicativa yinowante de entre 4,14 euros y 5,10 euros por
accién. Dichos precios no estan sustentados emimiimforme de valoracion realizado por
experto independiente. De la citada banda de waniticativa y no vinculante resulta una
capitalizacion bursatil o valor de mercado de eBt094 millones de euros y 3.700 millones de
euros antes de la ampliacion de capital correspatalia la Oferta Publica de Suscripcion y de
3.369 millones de euros y 4.150 millones de euras dicha ampliacion, y un PER de entre
72,8x y 89,7x antes de la ampliacion y de 81,70¢,8x después de la misma sobre los estados
financieros pro-forma a 31 de diciembre de 200bakdos conforme a las NIIF. Para la
realizacion de los calculos anteriores se ha asyneid todos los casos, la finalizacion de la
ampliacion de capital liberada actualmente en cuiEbsprecio minimo y maximo de la referida
banda de precios supone un descuento del 40,6886236®3% respecto al precio de cierre de
cotizacion de las acciones de la Sociedad del d&adbril de 2008 (6,98 euros).

La banda de precios indicativa y no vinculante aefifado siguiendo procedimientos de
valoracion generalmente aceptados por el mercadesén tipo de operaciones. Para su
determinacion se han tomando en consideracion girn@ntos de valoracién de empresas
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generalmente aceptados en este tipo de operadienge ellos, descuento de flujos de caja
futuros), y teniendo en cuenta las caracterisgcaiscunstancias propias de la Sociedad y del
sector y la situacion presente de los mercadordiaeos internacionales.

No obstante, los inversores del tramo minoristgpatien para la revocacion de Mandatos, del
periodo comprendido desde el 11 de abril de 2088haf en la comienza el periodo de

formulacion de Mandatos, hasta las 14:00 del 2aki# de 2008, fecha en la cual finaliza el

periodo de revocacién de Mandatos y presentaci®@olieitudes.

3. Volatilidad de la cotizacion

La cotizacion de las acciones de ITINERE podriavsgatil. El precio inicial de la Oferta
podria no ser indicativo de los precios de cot@aajue prevalezcan en el mercado con
anterioridad o con posterioridad a la misma. Fastaromo la fluctuacion de los resultados
operativos, los cambios en las recomendacionessdenialistas bursatiles sobre la Sociedad y la
situacion de los mercados financieros podrian gdiedu la cotizacion de la Sociedad. Durante
los dltimos afios los mercados de acciones en Egpafiatodo el mundo han experimentado
una volatilidad significativa tanto en precios dagizacion como en volumen negociado. Esta
volatilidad podria perjudicar la cotizacién de daziones de la Sociedad, con independencia de
sus resultados operativos y de su situacion fieaagi patrimonial.

4. Desistimiento, revocacion automatica o reduccion da Oferta

La Sociedad y los Oferentes, de comun acuerdessvan el derecho a desistir de la Oferta,
posponerla, aplazarla, suspenderla o reducirlaualygier momento anterior a la fijacion del
precio de las acciones, sin que la Sociedad o fee@tes deban motivar tal decision.

Asimismo, la Oferta se revocara automaticamentéogrsupuestos previstos en el apartado
5.1.4 de la presente Nota.

El desistimiento, la revocacién o la reduccion @éFferta por estas causas no seria causa de
responsabilidad alguna de ITINERE ni de los Ofagntni del sindicato de entidades
aseguradoras que finalmente firmen los contrat@sdguramiento de los distintos tramos de la
Oferta (las Entidades Aseguradora¥), ni generaria derechos indemnizatorios a favotas
inversores.

5. Los inversores de paises donde el euro no es la rada oficial hacen frente a un
riesgo adicional como resultado de las fluctuacioseen el tipo de cambio

Las acciones cotizaran sélo en euros y cualquigo faturo de dividendos de las acciones de
ITINERE se realizara en euros. El euro se ha amleciecientemente de manera significativa
con respecto a las principales divisas del mundn.obstante, la cantidad recibida en otras
divisas como resultado de la recepcion de divideralel precio derivado de la venta de las
acciones de ITINERE puede verse afectada de fodversa por las variaciones en el tipo de
cambio.

31



6. Riesgos relativos a la posibilidad de ejercicio ddéos derechos de suscripcion
preferente de accionistas extranjeros

Bajo el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 83ditiembre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Sociedades Anonimas (endesivo, tLey de Sociedades Anonimds
espafiola, los accionistas de la Sociedad tendrateractho genérico de suscripcion preferente
de acciones que les permite mantener el porceshegparticipacion en la Sociedad que tuviesen
antes de cualquier nueva emision de acciones, salvoasos de exclusién o supresiéon del
mismo. No obstante, los accionistas de paisemfdistia Espafia, en funcién de las normas
aplicables en dichos paises, podrian en el futardener la oportunidad de ejercer estos
derechos de suscripcion preferente si no se cuniggerequisitos fijados por esa Ley esparfiola
o0 si se aplican las excepciones legalmente pemmsitid

En particular, y a no ser que se haga efectivadenkaracion de registro bajo la Ley de Valores

de los Estados Unidos de AmériGec€urities Adto que exista una exencién de tales requisitos
de registro, los accionistas residentes en losdasténidos de América podrian no tener la

oportunidad de ejercer el derecho de suscripciéfepnte de las acciones de la Sociedad en el
futuro. La Sociedad no puede asegurar que se cunaplaagan efectivos tales requisitos de

registro o que estén disponibles o0 vaya a hacerdesexenciones de tales requisitos que

permitan el ejercicio de derechos preferentes paseedores de acciones de la Sociedad
residentes en los Estados Unidos de América. Easel de que un accionista residente en los
Estados Unidos o en otro pais distinto de Espafigoudiera ejercitar sus derechos de

suscripcion preferente, su participacion en la&taul podria verse diluida.

7.  Aprobacion o pago de dividendos

El pago de dividendos dependera de diversos fagtoreluyendo la satisfactoria gestion del
negocio y sus resultados operativos, ademas dédind@aciones que pueden contener los
acuerdos de financiacion futuros. Asimismo, Sacgléhermoso, S. A., puede decidir si la
Sociedad distribuird dividendos y el importe de msmos. Finalmente, la estructura de
financiacién del grupo contiene limitaciones al pag dividendos en determinadas sociedades
concesionarias participadas por las sociedadeSmglo, lo que limita la capacidad del Emisor
de recibir dividendos de sus sociedades particgpgdgaor tanto, en la capacidad del Emisor de
pagar dividendos a sus accionistas. En consecyemcipuede garantizarse que la Sociedad
vaya a ser capaz de pagar dividendos o, en calsacgelo, que los dividendos abonados vayan
a aumentar con el tiempo. La Sociedad no tieneigicegl reparto de dividendos en el ejercicio
2008 ni ha establecido yay outminimo sobre los beneficios del Emisor.

8.  Peticion minima en el Tramo Minorista y nUmero de aciones necesario para asistir
a las juntas

A la fecha de registro del presente Folleto, el em@minimo de acciones necesarias para asistir
a la junta general de accionistas, de conformidedi@s estatutos sociales, es de 500 acciones.
La peticion minima en el Tramo Minorista es de 0.B0ros. Teniendo en cuenta la banda de
precios orientativa y no vinculante fijada, el néonele acciones que se adjudicarian a esa
peticion minima seria inferior a 500 acciones. Pisés los inversores pueden no recibir un

namero de acciones suficientes para acudir a tdaglwgenerales de accionistas. No obstante lo
anterior, la Sociedad se compromete a someterprtdbacion de la proxima junta general de

accionistas que se convoque, la modificacion deshbatutos sociales para reducir el nUmero

minimo de acciones para asistir a las juntas sidin 100 acciones.
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9. Reduccion de los ingresos previstos en caso de redidn del volumen de la Oferta o
del Precio de la Oferta.

La Sociedad tiene previsto dedicar los ingresosotpienga de la Oferta Publica de Suscripcion
en primer lugar a cancelar su deuda con el Grup€Y$A VALLEHERMOSO (191,01
millones de euros a 31 de marzo de 2007), en seglugdr a satisfacer compromisos con
inversiones existentes (70 millones de euros), tearer lugar a financiar su plan de expansion.
En el caso de que finalmente el Precio de la Oéstiaviese por debajo del precio minimo de la
banda de precios indicativa y no vinculante y/o sgieedujese su importe de manera que no se
obtuviesen unos ingresos superiores a 261,01 redlae euros, ITINERE no obtendria de la
Oferta Publica de Suscripcion fondos para dedisalta financiacién de su plan de expansion,
teniendo que acudir a financiacion alternativa.
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. INFORMACION SOBRE LOS VALORES A OFRECER. NOTA SOBRE
LAS ACCIONES (ANEXO Il DEL REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE
LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

La presente nota sobre las accione$Niata” ) se complementa con el Documento de Registro
de ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. aprobado e in&cen los registros oficiales de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con fe€hae marzo de 2008 (8ocumento de
Registro”). En adelante el Documento de Registro y la Netdesxominaran conjuntamente el
“Folleto”

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1 Personas responsables

D. Francisco Javier Pérez Gracia, con DNI numerb(&B036-F, a efectos de lo dispuesto en el
articulo 28.3 de la Ley del Mercado de Valores,sancalidad de Consejero Delegado del
emisor, en nombre y representacion de ITINERE INERARUCTURAS, S.A. (anteriormente
denominada, EUROPISTAS CONCESIONARIA ESPANOLA, S.Aen adelante, la
“Sociedad, el “Emisor” o “ITINERE” ), entidad domiciliada en Bilbao, Calle Capuchides
Basurto, 6, 42 planta y con CIF nimero A-28200382me la responsabilidad por el contenido
de esta nota sobre las acciones, en los térmiresstws en el articulo 28 de la Ley del Mercado
de Valores.

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. es la sociedad rémnte de la fusion por absorcion
entre EUROPISTAS CONCESIONARIA ESPANOLA, S.A. (stad absorbente, con CIF
namero  A-28200392, en adelante Eufopistas’) y la antigua ITINERE
INFRAESTRUCTURAS, S.A. (sociedad absorbida, con @lifnero A-83417212, en adelante
“Antigua Itinere”) ejecutada en escritura publica otorgada el diaediciembre de 2007 ante
el notario de Madrid D. Pablo Duréan de la Colina ebnimero 2.398 de orden de su protocolo
y debidamente inscrita en el Registro Mercantil.eEmarco de la referida operacién de fusion,
la sociedad absorbente modificd su denominacidialsadoptando la de la sociedad absorbida,
pasando por tanto a tener la denominacion actudlidERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.

Por su parte, D. Luis Fernando del Rivero Asensom DNI nimero 22.403.911-W, en su
calidad de Presidente ejecutivo de la sociedad FJAGMLLEHERMOSO, S.A., entidad
domiciliada en Madrid, paseo de la Castellana, 8$-8on CIF nimero A-28013811, asume la
responsabilidad de la totalidad de la presente,dotéos términos previstos en el articulo 28 de
la Ley del Mercado de Valores.

De igual forma, D. Luis Fernando del Rivero Asension DNI nimero 22.403.911-W, en su

calidad de Administrador Solidario de Ila sociedadAC8R VALLEHERMOSO
PARTICIPACIONES, S.L.U., entidad domiciliada en Niad paseo de la Castellana, 83-85 y
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con CIF numero B-84791573, asume la responsabitigald totalidad de la presente Nota, en
los términos previstos en el articulo 28 de la tlelyMercado de Valores.

SACYR VALLEHERMOSO, S.A. y SACYR VALLEHERMOSO PARTIPACIONES,
S.L.U. se denominaran, conjuntamente,‘@ferentes”.

1.2 Declaracion de responsabilidad

D. Francisco Javier Pérez Gracia, D. Luis Fernaddb Rivero Asensio, en nombre y
representacion de ITINERE, y de SACYR VALLEHERMOSGB.A. y SACYR
VALLEHERMOSO PARTICIPACIONES, S.L.U., respectivantendeclaran, tras comportarse
con una diligencia razonable para garantizar quessque la informacion contenida en esta
Nota es, segln su conocimiento, conforme a losdsegmo incurre en ninguna omisién que
pudiera afectar a su contenido.

1.3 Declaraciones de las entidades directoras

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madtieh{a Madrid” ) (representada por D. Ignhacio
Renart Gonzélez y D. Leopoldo Alvear Trenor, defvidate apoderados al efecto), en su
condicion de entidad coordinadora global de latafpdiblica de venta (f&Dferta Publica de
Venta”) y de la oferta publica de suscripcion (l@ferta Puablica de Suscripcion” v,
conjuntamente, con la Oferta Publica de VentdQOferta” ) de acciones de la Sociedad objeto
de la presente Nota y entidad directora del tranmonsta, asi como del tramo espafiol para
inversores cualificados;

Citigroup Global Markets, Ltd‘Citi” ) (representada por D. Manuel Falcé Girod, debiddaene
apoderado al efecto), en su condicion de entidaddamadora global de la Oferta y entidad
directora del tramo internacional;

J.P. Morgan Securities Limited“JPMorgan”) (representada por D. Manuel Esteve,
debidamente apoderado al efecto), en su condi@d@ntdad coordinadora global de la Oferta
y entidad directora del tramo internacional;

Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelorim (Caixa”) (representada por D. Antonio Sanz
Pastor y D. Santiago Armada, debidamente apoder@defecto), en su condicién de entidad
coordinadora global de la Oferta y entidad dirextdel tramo minorista, asi como del tramo
espafiol para inversores cualificados;

Santander Investment, S. ASantander Investment”) (representada por D. Jaime Lépez
Aranguren y D. Ifiigo Bastarrica, debidamente apadtes al efecto), en su condicién entidad
coordinadora global de la Oferta y de entidad ¢tirec del tramo espafiol para inversores
cualificados; y

UBS Limited (UBS”) (representada por D. Francisco Sanchez-Asiairz $aD. José Maria

Ramirez Nufiez de Prado, debidamente apoderadofeab)e en su condiciébn de entidad
coordinadora global de la Oferta y entidad directdl tramo internacional;
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Merrill Lynch International (Merrill Lynch ") (representada por D. Andrés Eugenio Molina
Morenés, debidamente apoderado al efecto), en msdicddn de entidad directora del tramo
internacional;

Ahorro Corporacién Financiera, S.V., S.AAlforro Corporacion”) (representada por D.
Victoriano LoOpez-Pinto Fernandez de Navarrete, digbente apoderado al efecto), en su
condicion de entidad directora del tramo espafi@ paversores cualificados; y

Société Général 8G") (representada por D. Donato Gonzalez, debidaenapioderado al
efecto), en su condicion de entidad directorardeht internacional; y

En adelante Caja Madrid, Citi, JPMorgan, “la Cajx8antander Investment y UBS, seran
denominadas conjuntamente como l&ntfdades Coordinadoras Globales”,y junto con
Merrill Lynch, las ‘Entidades Directoras Principale$ y las Entidades Directoras Principales
junto con Ahorro Corporacion y SG laBritidades Directoras.

Declaran que han efectuado las comprobaciones rgzenablemente, segun criterios de
mercado comunmente aceptados, son necesariasopdirastar que la informacion contenida en
la presente Nota relativa a los términos y condesode la Oferta y a los derechos y

obligaciones de las acciones objeto de la Ofertaesidalsa, ni se omiten datos relevantes
requeridos por la legislacion aplicable.

2. FACTORES DE RIESGO

En cuanto a los factores de riesgo de la Oferss yatciones, véase la seccion Il anterior.
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3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1 Declaracién sobre el capital circulante

Al 31 de diciembre de 2007 el fondo de maniobrafémma del Grupo resultante de la fusion es
negativo en 218,7 millones de euros, si bien per deopias peculiaridades del sector de
concesiones, esta situacion no afectara al delsaftguro del Grupo y de sus sociedades

concesionarias dependientes, de acuerdo con lasmektnes de generacion de flujos de caja y
refinanciacion de deuda.

Asi pues, el principal motivo por el que esta maghies negativa es que, en el negocio de
concesiones, las partidas de cuentas a cobrarsiergias son muy bajas en comparacion con
otro tipo de negocios. Por un lado, las cuentasb#ac son bajas porque un porcentaje muy
elevado de la facturacion (los peajes) se cobcarghdo. Las existencias son muy bajas porque
no se dispone de productos para su venta, dadatlsateza del servicio que se presta. Lo
anterior, permite que la inversion en activo ciacitié sea minima. Por la naturaleza del propio
negocio, la mayor parte de los ingresos de peapegsben en efectivo o mediante tarjeta de
crédito de forma muy continua y predecible, pogle se genera un flujo de liquidez constante
que permite hacer frente a los pagos corrientes.

Asimismo se debe sefialar que este fondo de mamelgativo se produce, fundamentalmente,
como consecuencia de la existencia de vencimiel@akeuda a corto plazo, cuya refinanciacion
se va a realizar de acuerdo con los planes deciazEion de cada proyecto. A titulo meramente
indicativo, sefialar que a la fecha del DocumentoRegistro ya se encuentran cerradas
financiaciones de proyecto a largo plazo por inpale 142 millones de euros, que a 31 de
diciembre de 2007 se clasificaban a corto plazoigi®m de Obligaciones de Autopistas del
Atlantico, CESA por importe de 95 millones de eurgsPréstamo para la financiacion del
proyecto del "Intercambiador de Transportes de Néaigoor importe de 47 millones de euros),
estando avanzadas también otras financiaciones.

No obstante lo anterior, el Emisor considera queagital circulante del que dispone en la
actualidad, unido al que espera generar en losrpodxdoce meses, es suficiente para atender
los actuales requisitos operativos, al menos derahperiodo de doce meses siguientes a la
fecha de registro de la presente Nota.
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3.2 Capitalizacion y endeudamiento

A continuacion se recogen las cifras clave quemesula situacion financiera consolidada
segun los estados financieros pro forma del Grif/éERE a 31 de diciembre de 2007:

(millones de €) CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO erli‘;r/r;é‘c";
A. Total deuda Corriente 617,2
Garantizada* 279,6
Asegurada 0
No garantizada / No asegurada 337,6
B Total deuda No corriente 5.182,8
Garantizada* 3.309,6
Asegurada 0
No garantizada / No asegurada 1.873,2
C Patrimonio Neto 544,1
Capital 333,3
Prima de Emision 213,6
Otras reservas (178,3)
Resultado 41,3
Intereses minoritarios 134,2
D. Deuda asociada a Activos dest. a la venta -
TOTAL
(A+B+C+D) 6.344,2
ENDEUDAMIENTO NETO
A. Liquidez 1425
Efectivo 62,6
Otros activos liquidos 79,9
B. Activo financiero Corriente 14,2
C. Deuda financiera Corriente 398,6
Deuda financiera Corriente 3986
D. Deuda financiera neta corriente (C-B-A) 2419
E. Deuda financiera no corriente 4.,353,5
Deuda bancaria no corriente 4,358,5
F. Deuda financiera neta (D+E) 4.595,4

* Incluye toda la deuda que tenga garantia detesc(hipotecas, promesa de hipoteca, prendasgepeom
de prendas, etc.)

Desde el cierre del ejercicio anterior, hasta théedel presente Folleto, no ha habido cambios
significativos que afecten a la informacion finamaipro forma del grupo del Emisor.

3.3 Intereses de las personas fisicas y juridicas pasipantes en la emision/oferta

La Sociedad desconoce la existencia de vinculagidnterés econdémico significativo entre
ITINERE vy las entidades que han participado enfert® y que se mencionan en el apartado
10.1 de esta Nota, salvo la relacion estrictameritiesional derivada del asesoramiento legal y
financiero. Adicionalmente, “la Caixa”, Caja Madnd SCH, en el curso ordinario de sus
actividades, tienen concedidos a favor de las dadies del grupo ITINERE determinados
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contratos financieros tal y como se menciona eapaltado 10 del Documento de Registro,
principalmente, contratos de financiacion de prtygroject Financg. Por su parte, SACYR
VALLEHERMOSO, S.A. y SACYR VALLEHERMOSO PARTICIPA@NES, S.L.U,
oferentes y accionistas mayoritarios de ITINEREnen concedida financiacion, en el curso
ordinario de sus actividades, por Caja Madrid,d&&, Citigroup y SCH.

34 Motivos de la Oferta y destino de los ingresos

Esta previsto que los ingresos obtenidos en laiaoiph de capital social relativa a la Oferta
Puablica de Suscripcion (407,48 millones de eurdésutado con el precio medio de la banda de
precios) se destinen primero a cancelar el endeedéonde la Sociedad con SACYR
VALLEHERMOSO, S.A. (191,07 millones de euros, in@ado principal e intereses), después
a compromisos con inversiones existentes (70 na@fiaie euros); y el resto a financiar su plan
de expansion (146,41 millones de euros). AsimistaoSociedad considera que la Oferta
contribuird a ampliar su base accionarial de tahfoque se fomente la liquidez de las acciones
de la Sociedad mediante el aumento de su camtahte {ree floa).

En cuanto a la Oferta Publica de Venta, la mismetipor finalidad la obtencién de liquidez
para los Oferentes.
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4. INFORMACION SOBRE LAS ACCIONES

4.1 Descripcion del tipo y la clase de los valores otados y/o admitidos a cotizacion,
con el Cadigo ISIN (nimero internacional de identitacidn del valor) u otro codigo
de identificacion del valor.

Los valores que se ofrecen son acciones ordindealm Sociedad, de 0,49 euros de valor
nominal cada una, todas de la misma clase y det@mente suscritas y desembolsadas y
propiedad de los Oferentes, en el caso de la ORiftdica de Venta, y acciones de nueva
emision (las'Nuevas Acciones’), de las mismas caracteristicas, en el caso Oéelda Publica

de Suscripcion.

Las acciones que se ofrecen gozan o gozaran despligrechos politicos y econdmicos,
perteneciendo a la misma clase que las restanteésnas de la Sociedad actualmente en
circulacion, sin que existan acciones privilegiadase hallan o se hallaran libres de cargas y
gravamenes.

El Cadigo ISIN de las acciones actualmente en leioddn de la Sociedad es el ES0133848038.

La Agencia Nacional de Codificacién de Valores, atepiente de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (en adelant€NMV” ), asignard un Cédigo ISIN para identificar las
Nuevas Acciones objeto de la Oferta Publica de rfesén que se equiparara con el de las
antiguas acciones en el momento de la admisiotizacn de las Nuevas Acciones.

4.2 Legislacion segun la cual se han creado los valores

Las acciones objeto de la Oferta, como las resateiones del Emisor, se rigen o regiran por
lo dispuesto en la legislacion espafiola y, en @agcpor las disposiciones del texto refundido
de la Ley de Sociedades Andnimas (en lo sucesadldy de Sociedades Andnimag,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1@#922 de diciembre, y de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores (en lo swoeda “Ley del Mercado de Valores”), y

de sus respectivas normativas de desarrollo.

4.3 Indicacién de si los valores estan en forma registda o al portador y si los valores
estan en forma de titulo o de anotacion en cuent&n el dltimo caso, hombre y
direccion de la entidad responsable de la llevanzie las anotaciones.

Las acciones objeto de la Oferta, como las restaateiones del Emisor, estan o estaran
representadas por medio de anotaciones en cuesttatds en los correspondientes registros
contables a cargo de la Sociedad de Gestion d&igtemas de Registro, Compensacion y
Liquidacién de Valores, S.A.UIBERCLEAR” ), domiciliada en Madrid, Plaza de la Lealtad,
namero 1y de sus entidades participantes aut@szad

40



4.4 Divisa de la emisién de los valores

Las acciones objeto de la Oferta, como las restaateiones del Emisor, estan o estaran
denominadas en euros.

4.5 Descripcion de los derechos vinculados a los valgtencluida cualquier limitacion
de esos derechos, y procedimiento para el ejerciae los mismos

Las acciones objeto de la Oferta son y seran aesiordinarias de la Sociedad, pertenecientes a
la misma clase y serie que las demés acciones®tecladad actualmente en circulacién, por lo
que atribuiran a sus titulares los mismos derepbtiicos y econdémicos recogidos en la Ley de
Sociedades Andnimas y en los Estatutos Socialdsmdisior.

La descripcion que se hace a continuacion se egfigrto a las acciones ya existentes objeto de
la Oferta como a las acciones de Nuevas Accionegidas en virtud de la Oferta Publica de
Suscripcion, que tendran dichos derechiesde su emision e inscripcion en los registros
contables de anotaciones en cuenta a cargo de |IBERE.

()  Derecho de dividendos.
(a) Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos

Las acciones que se ofrecen tienen derecho aipart&n el reparto de las ganancias
sociales y en el patrimonio resultante de la ligaidn en las mismas condiciones que
las restantes acciones en circulacion y, al iguallgs deméas acciones que componen
el capital social, no tienen derecho a percibidividendo minimo por ser todas ellas
ordinarias. Las acciones ofrecidas daran dereqiateipar en los dividendos que se
acuerde repartir a partir de la Fecha de Operaqigmgesta prevista para el 29 de abril
de 2008. No esta previsto el pago de dividendad ejercicio 2008.

(b) Plazo después del cual caduca el derecho a lodedlbs y una indicacion de la
persona en cuyo favor actia la caducidad

Los rendimientos que produzcan las acciones panahechos efectivos en la forma
gue para cada caso se anuncie, siendo el plaza pleedcripcion del derecho a su
cobro el establecido en el articulo 947 del CodigoComercio, es decir de cinco
afos. El beneficiario de dicha prescripcion seddeiedad.

(c) Restricciones y procedimientos de dividendos pzsadnedores no residentes

La Sociedad no tiene constancia de la existencieesteiccion alguna al cobro de
dividendos por parte de tenedores no residentes.

(d) Tasa de dividendos o método para su célculo, peiiladl y caracter acumulativo o
no acumulativo de los pagos

Las acciones que se ofrecen, al igual que las daotdenes que componen el capital

social, no tienen derecho a percibir un dividendmimmo por ser todas ellas
ordinarias. Por lo tanto, el derecho al dividende dichas acciones surgira
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(ii)

(iii)

(iv)

v)

Unicamente a partir del momento en que la Juntee@ene Accionistas o, en su
caso, el Consejo de Administracion de la Sociedatrale un reparto de ganancias
sociales.

Derechos de voto. El de asistir y votar en lasgsigfenerales de accionistas e impugnar
los acuerdos sociales

Todas las acciones de la Sociedad tienen derechwotde El titular de acciones de la

Sociedad gozara del derecho de asistir, siempragdo sea titular del nUmero minimo

de acciones necesarias de conformidad con lo estdblen los estatutos sociales de la
Sociedad, y votar en las juntas generales de astasny de impugnar los acuerdos
sociales, de acuerdo con el régimen general esidbleen la Ley de Sociedades

Anonimas y con sujecion a los estatutos socialda 8eciedad.

Para asistir a las juntas generales es necesarittut® de al menos 500 acciones de la
Sociedad.

Cada accion da derecho a un voto y no existendaiabes estatutarias al nimero
maximo de votos que pueda emitir un mismo acciarossociedades pertenecientes a un
mismo grupo.

Derechos de suscripcion preferentes en las ofdeasiscripcion de valores de la misma
clase.

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Secled Anonimas, todas las acciones
representativas del capital social de la Sociedazhry del derecho de suscripcidn
preferente en las ampliaciones de capital con émide nuevas acciones, ordinarias o
privilegiadas, asi como en la emision de obligaesononvertibles en acciones. Todo
ello, sin perjuicio de la posibilidad de exclusidotal o parcial, del citado derecho por
virtud de acuerdo de la junta General de la Sodiedg@or los administradores en los
términos previstos en el articulo 159 de la LeySdeiedades Andnimas y de los demas
supuestos previstos en la Ley en que no procetieretho de suscripcion preferente.

Igualmente, gozan del derecho de asignacion gaatrdétonocido por la Ley de
Sociedades Anonimas para el supuesto de realizat@éampliaciones de capital con
cargo a reservas.

Derecho de participacion en los beneficios del emis

Las acciones otorgan el derecho a participar eepelrto de las ganancias sociales del
Emisor. El derecho del accionista a participar & danancias sociales es un derecho
abstracto que no se concreta hasta que la Sociedaide el reparto al dividendo. Por
tanto, el derecho al dividendo del accionista s@é@e cuando el reparto de dicho
dividendo es aprobado, en su caso, por la Sociédadacciones no conceden derecho a
percibir un dividendo minimo

Derechos de patrticipacidn en cualquier excedentagsm de liquidacion.

Las acciones otorgan a sus titulares el dereclastacipar en el patrimonio resultante de
la liquidacion de la Sociedad.
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(vi) El de informacion

Las acciones de la Sociedad gozan del derechofdemaxcion recogido con caracter
general en el articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedandnimas, y con caracter particular
en el articulo 112 del mismo texto legal. Gozaimesmo, de aquellas especialidades
qgue en materia de derecho de informacion se recegeal articulado de la Ley de
Sociedades Andnimas de forma pormenorizada al tdetda modificacion de estatutos,
ampliacion y reduccion del capital social, aprobadile las cuentas anuales, emision de
obligaciones convertibles o no en acciones, tram&foion, fusidn y escision, disolucion
y liquidacion de la sociedad, y otros actos u operges societarias.

(vii) Clausulas de amortizacion
No procede
(viii) Clausulas de conversién

No procede

4.6 En el caso de nuevas emisiones, declaracion de tasoluciones, autorizaciones y
aprobaciones en virtud de las cuales los valores masido o seran creados y/o
emitidos

Respecto a las Nuevas Acciones ofrecidas en laaOfgiblica de Suscripcion, la junta general
de accionistas de la Sociedad celebrada el 7 dedab?2008 acordd delegar en el Consejo de
Administracion, de conformidad con lo establecido ed articulo 153.1.b) de la Ley de
Sociedades Andnimas, la facultad de acordar, e wagias veces, el aumento de capital social
de la Sociedad en la oportunidad y en la cuanteaéuie decida, hasta un importe nominal
maximo igual a la mitad del capital social de lxi8dad en el momento de la autorizacion,
delegandole igualmente la facultad de excluir eéclgo de suscripcion preferente conforme a
lo previsto en el articulo 159.2 de la Ley de Saaites Andnimas.

El Consejo de Administracién, en su reunion de 7abedl de 2008, haciendo uso de las

facultades delegadas por la junta, acordd realipar ampliacion de capital por importe de

43.218.000,00 euros, mediante la emision de 88R0Muevas acciones, para su ofrecimiento
al mercado mediante una oferta publica de susénpgicon prevision expresa de suscripcion
incompleta. A fin de posibilitar la Oferta Publide Suscripcion, y de conformidad con el

articulo 159 de la Ley de Sociedades Andnimaspak€jo de Administracién acordd excluir el

derecho de suscripcion preferente de los accianitgda Sociedad.

Asimismo, la junta general de accionistas aprob® @t abril de 2008 solicitar la admision a
negociacién de las Nuevas Acciones de la Sociedathe Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia a través del Sistenea lidterconexién Bursétil (Mercado

Continuo), y de las acciones existentes en lasaBotke Valores de Barcelona y Valencia,
facultando al Consejo de Administracion de la Stsxikepara la ejecucion de dicho acuerdo. El
Consejo de Administracion del Emisor adoptd idéncuerdo en su reuniéon de la misma
fecha.

43



4.7 En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de earige los valores

En relacién con las Nuevas Acciones que se emitaelemarco de la Oferta Publica de
Suscripcion, se prevé que la emision tenga lugandwtarde del dia 29 de abril de 2008 (fecha
limite en la que se estima que se declarara cegldomento de capital objeto de la presente
Notg), tal y como se detalla en el apartado 5.1.3 sigei

4.8 Descripcion de cualquier restriccion sobre la libraransmisibilidad de los valores

Los estatutos sociales del Emisor no contienemiceiin alguna a la libre transmisibilidad de
las acciones representativas de su capital sd@ato las acciones existentes como las Nuevas
Acciones son y seran libremente transmisibles coagl a lo dispuesto en la Ley de
Sociedades Andnimas, la Ley del Mercado de Valpsmas normativa vigente.

4.9 Indicacion de la existencia de cualquier oferta olatoria de adquisicion y/o
normas de retirada y recompra obligatoria en reladgn con los valores

No existe ninguna norma especial que regule ofetihgatorias de adquisicion de las acciones,
salvo las que se derivan de la normativa sobreasf@riblicas de adquisicion contenidas en la
Ley del Mercado de Valores (en su redaccion daddgpbey 6/2007, de 12 de abiril,) y su
normativa de desarrollo, especialmente en el Rearddo 1066/2007, de 27 de julio, sobre
régimen juridico de las ofertas publicas de adgidiside valores.

4.10 Indicacion de las ofertas publicas de adquisiciénealizadas por terceros sobre el
capital del emisor, que se hayan producido durantel ejercicio anterior y el actual.
Debe aclararse el precio o de las condiciones denfma de estas ofertas y su
resultado.

Las acciones del Emisor no han sido objeto de magiferta publica de adquisicion durante el

ejercicio anterior y el actual.

4.11 Por lo que se refiere al pais del domicilio sociael emisor y al pais o paises en los
gue se esta haciendo la oferta o se solicita la adn a cotizacion:

A. Informacion sobre los impuestos sobre la rentaallos valores retenidos en origen

Se facilita a continuacién un breve analisis deplascipales consecuencias fiscales derivadas
de la titularidad y, en su caso, posterior trangmide las acciones del Emisor.

Dicho andlisis es una descripcion general del régiaplicable de acuerdo con la legislacion
espafola en vigor a la fecha de aprobacion de Neta, sin perjuicio de los regimenes

tributarios forales en vigor en los Territorios tditcos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral
de Navarra.

El presente analisis no explicita todas las posiblEnsecuencias fiscales de las mencionadas
operaciones ni el régimen aplicable a todas lasgoaias de accionistas, algunos de los cuales
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(como por ejemplo las entidades financieras, efislades en régimen de atribucion de rentas)
pueden estar sujetos a normas especiales. Enupartilos accionistas que no sean residentes
en Espafa a efectos fiscales deberan tener enacekmégimen tributario que les sea de
aplicacion, tanto en su pais de residencia comeualquier otra jurisdiccién en la que pueda
tener repercusion la operacion prevista. Por ja#a@conseja a los accionistas que consulten
con sus abogados o asesores fiscales, quienesdemprestar un asesoramiento personalizado
a la vista de sus circunstancias particulares.

4.11.1 Imposicion indirecta en la transmision de las aoes del Emisor

La transmisién por parte de los accionistas dadasones del Emisor esta exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Adto&dicos Documentados y del

Impuesto sobre el Valor Afadido, en los términasvistos en el articulo 108 de la

Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valoyesoncordantes de las leyes
reguladoras de los citados impuestos.

4.11.2 Imposicion directa derivada de la titularidad y tremision de las acciones
A] Accionistas residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento figpdicable tanto a los accionistas
residentes en territorio espafol, como a los que, o siendo residentes, sean
contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta deesidentes (en adelantéRihR™)

y actien a través de establecimiento permanent&spafia y a los inversores,
personas fisicas, residentes en otros Estados maerdke la Unidn Europea (siempre
gue no lo sean de un territorio calificado comoafsr fiscal) que, cumplidas
determinadas condiciones, opten por tributar ema@lde contribuyentes por el
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicaslétsmte, [RPF").

Se considerardn accionistas residentes en Espafigralicio de lo dispuesto en los
Convenios para evitar la Doble Imposicion (CDIyfados por Espafia, las entidades
residentes en territorio espafiol conforme al ddi8ul del Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba dbTRefundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades (en adelant®LIS”) y los contribuyentes personas
fisicas que tengan su residencia habitual en Espafias términos regulados en los
articulos 8 a 10 de la Ley 35/2006, de 28 de naviepdel Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas y de modificacion pareidhsi Leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sbliatrimonio, (en adelante,
“LIRPF™). Ilgualmente, tendran la consideracion de acdamisesidentes en Espafa
las personas fisicas de nacionalidad espafiola agsando su residencia fiscal en
Espafa, acrediten su nueva residencia fiscal epawmaiso fiscal, tanto durante el
periodo impositivo en el que se produzca el cardbioesidencia como en los cuatro
siguientes.
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Personas Fisicas
(@) Impuesto sobre la Renta de las Personas Figl€d3F)
(a.1) Rendimientos del capital mobiliario

Tendrdn la consideracion de rendimientos del dapitabiliario los
dividendos, las primas de asistencia a juntastdodimientos derivados
de la constitucion o cesion de derechos o facudtalde uso o disfrute
sobre las acciones y, en general, las participasiem los beneficios del
Emisor asi como cualquier otra utilidad percibigaditha entidad en su
condicion de accionista, los cuales se integrandia ®@ase imponible del
ahorro por el rendimiento neto resultante de dedwesi su caso, los
gastos de administracion y depdsito de su impaméoptributando al
tipo fijo del 18% y sin que pueda aplicarse ningdaduccion para evitar
la doble imposicién.

Los dividendos, primas de asistencia a juntas Vigjaaciones en los

beneficios de cualquier tipo de entidad (incluyetadparticipacion en la

Sociedad), asi como los rendimientos procedentezudlguier clase de
activos, excepto la entrega de acciones liberaylees, estatutariamente o
por decision de los 6rganos sociales, faculten pearicipar en los

beneficios de una entidad (incluida la Sociedatnesxentos del IRPF
con el limite de 1.500 € anuales.

Este limite serd aplicable sobre la totalidad de thvidendos y

participaciones en beneficios obtenidos durantefs natural por el
contribuyente del IRPF en su condicién de acciaréssocio de cualquier
entidad. Esta exencidn no se aplicara cuando laddedidos y

participaciones en beneficios deriven de valorepisidos dentro de los
dos meses anteriores a la fecha en que aquéllbstseran satisfecho
cuando, con posterioridad a esta fecha, dentrondsino plazo, se
produzca una transmision de valores homogéneos.

Estos rendimientos quedardn sometidos, en el momeld su
exigibilidad, a una retenciéon a cuenta del IRPE@ vigente en cada
momento, que en la actualidad es del 18%. La thada retencion sera
la cuantia total de estos rendimientos. La refen@ cuenta serd
deducible de la cuota liquida del referido impuegtoen caso de
insuficiencia de ésta, dara lugar a las devolusiqmevistas en el articulo
103 de la Ley del IRPF.

(a.2) Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las transmisiones inter-vivos de las acciones zaddis por los
contribuyentes por el IRPF, sean a titulo onerosatitulo lucrativo, asi
como las restantes alteraciones patrimoniales cgoéglas en el articulo
33 de la LIRPF, daran lugar a ganancias o pérdesmoniales
cuantificadas por la diferencia, negativa o poajtirespectivamente, entre
el valor de adquisicién de las acciones y su vd®itransmision, que
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(b)

vendra determinado (i) por su valor de cotizacidmaefecha en la que se
produzca dicha transmision o (ii) por el precio tpdo cuando sea
superior a dicho valor de cotizacion. Las gananaia pérdidas

patrimoniales asi computadas se integraran enda lmaponible y se

someterdn a tributacion de acuerdo con el régiremergl previsto para
este tipo de rentas, entre cuyas normas cabe destac

() Cuando el accionista posea valores homogénegsirgdos en
distintas fechas, se entenderdn transmitidos |aguiados en
primer lugar.

(i) Determinadas pérdidas derivadas de transmisionegacd®nes
admitidas a negociacion en alguno de los mercadogndarios
oficiales de valores definidos en la Directiva 23Q4CE, del
Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril, seo
computaran como pérdidas patrimoniales cuando sganha
adquirido valores homogéneos dentro de los dossvaegeriores o
posteriores a la fecha de la transmisién que arigirpérdida.

(i) La ganancia patrimonial obtenida se integrara drate imponible
del ahorro del impuesto y tributara al tipo fijol de8%, con
independencia del periodo de generacion de la misBnase
generase una pérdida, ésta sera compensable cganascias de
patrimonio del ahorro de tal forma que, si dichangensacion
arrojase saldo negativo, su importe solo se poair@pensar con el
positivo que se ponga de manifiesto durante logr@uafios
siguientes.

La transmisidn de acciones no estd sometida acrétera cuenta del
impuesto.

Impuesto sobre el Patrimonio

Los accionistas personas fisicas residentes atoterresparol estan sometidos
al Impuesto sobre el Patrimonio (en adelani®”)" por la totalidad del
patrimonio neto de que sean titulares a 31 de rdimie de cada afio, con
independencia del lugar donde estén situados éreio puedan ejercitarse los
derechos. Sin perjuicio de la normativa especiigsbada, en su caso, por
cada Comunidad Auténoma, la Ley 19/1991, de 6 dmjdija a estos efectos
un minimo exento que actualmente asciende a 1084&2 y una escala de
gravamen cuyos tipos marginales oscilan, para @208, entre el 0,2% vy el
2,5%.

A tal efecto, aquellas personas fisicas residemtefectos fiscales en Espafia
deberan declarar las acciones que posean a 3kidendie de cada afio, las
cuales se computaran segun el valor de negociausatia del cuarto trimestre

de dicho afio. El Ministerio de Economia y Haciepdhlica anualmente dicha

cotizacion media.
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(©)

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativor (pausa de muerte o
donacion) en favor de personas fisicas residemteSspana estan sujetas al
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (en adet#B&) en los términos
previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembrendo sujeto pasivo el
adquirente de las Acciones, todo ello sin perjuigola normativa especifica
aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auton&m&po impositivo
aplicable sobre la base liquidable oscila, parafiel 2008, entre el 7'65% vy el
34%; una vez obtenida la cuota integra, sobre danmise aplican determinados
coeficientes multiplicadores en funcién del patnioopreexistente y del grado
de parentesco del adquirente, pudiendo resultainfgnte la cuota tributaria
entre un 0% y un 81,6% de la base imponible.

Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades

(@)

Dividendos

Los accionistas del Emisor que tengan la considerade sujetos pasivos del
Impuesto sobre Sociedadé$S{ ) o que, siendo contribuyentes por el IRNR,
actien en Espafia a estos efectos a través deeebtabhto permanente,
integrardn en su base imponible el importe intedeo los dividendos o
participaciones en beneficios percibidos como ocamsecia de la titularidad de
acciones, asi como los gastos inherentes a laipadion, en la forma prevista
en el articulo 10 y siguientes del TRLIS, tributarmtn caracter general al tipo
de gravamen del 30% en los periodos impositivossguimicien a partir del 1
de enero de 2008.

En los términos previstos en el articulo 30 del TRUos sujetos pasivos de
dicho impuesto tendran derecho a una deducciéd@¥l de la cuota integra
que corresponda a la base imponible derivada de diegdendos o
participaciones en beneficios obtenidos, a cuyeste$ se considerara que la
base imponible es el importe integro de éstos.

La deduccion anterior sera del 100% cuando, cumplids restantes requisitos
exigidos por la norma, los dividendos o participaeis en beneficios procedan
de una participacion, directa o indirecta, de ahoseel 5% del capital, y

siempre que ésta se hubiese poseido de manerarinmpida durante el afo
anterior al dia en que sea exigible el beneficie ga distribuya o, en su
defecto, que se mantenga durante el tiempo queesesario para completar un
afo.

Asimismo, los sujetos pasivos del IS soportaran natencion, a cuenta del
referido impuesto (que habra de practicar el Erpistal 18% sobre el importe
integro del beneficio distribuido, a menos queréssilte aplicable la deduccion
por doble imposicion del 100% de los dividendosciédos, siempre que
ademas se haya cumplido de manera ininterrumpigarédo de tenencia de
un afio y asi se le haya comunicado al Emisor, ga caso no se practicara
retencion alguna. La retencion practicada seradel@ de la cuota del IS vy,
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en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar ddeasluciones previstas en el
articulo 139 del TRLIS.

(b) Rentas derivadas de la transmision de las amso

La ganancia o la pérdida derivada de la transmigsit@rosa o lucrativa de las
acciones, o de cualquier otra alteracién patrinlamikativa a las mismas, se
integrara en la base imponible de los sujetos pagilel IS, o contribuyentes
por el IRNR que actlen a través de establecimigenmanente en Espafia, en la
forma prevista en el articulo 10 y siguientes dRLIS, tributando con caracter
general al tipo de gravamen del 30% en los periodpsesitivos que se inicien
a partir del 1 de enero de 2008.

Asimismo, en los términos previstos en el artic@@5 del TRLIS, la

transmision de acciones por sujetos pasivos deirepigesto puede otorgar al
transmitente derecho a deduccién por doble impisicl, en su caso, por la
parte de renta que no se hubiera beneficiado diedaccion, le permitira
disfrutar, en su caso, de la deduccion por reiinersde beneficios

extraordinarios, de acuerdo con lo establecidol antieulo 42 del citado texto
refundido.

Finalmente, en caso de adquisicion gratuita deat@$ones por parte de un
sujeto pasivo del IS, la renta que se genere peeat@butara igualmente de
acuerdo con las normas de este impuesto, no seglidable el ISD.

B] Accionistas no residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento figpbtable en Espaiia a los accionistas
no residentes en territorio espafol, excluyenday@los que actlen en territorio
espafiol mediante establecimiento permanente, céganen fiscal ha quedado
descrito junto al de los accionistas residentestas)jpasivos del Impuesto sobre
Sociedades. Este apartado sera igualmente aglicain caracter general, a aquellos
accionistas personas fisicas que adquieran la @éndide residentes fiscales en
territorio espafiol como consecuencia de su desplarto a dicho territorio y que,
cumplidos los requisitos establecidos en el axdi®@3 de la LIRPF, opten por tributar
por el IRNR durante el periodo impositivo en quegelugar el cambio de residencia
y los cinco siguientes.

Se considerardn accionistas no residentes las r@ersdisicas que no sean
contribuyentes por el IRPF y las entidades no eedas en territorio espafiol, de
conformidad con lo dispuesto en los articulos 5 gieb Real Decreto Legislativo
5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba dbTR&fundido de la Ley del
Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en aelef@RLIRNR 7).

El régimen que se describe a continuacién es déctear general, por o que se
deberan tener en cuenta las particularidades de sigdto pasivo y las que puedan
resultar de los Convenios para evitar la Doble bipén (en adelante,CDI”)
celebrados entre terceros paises y Espafa.
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Impuesto sobre la Renta de no Residentes

(@)

Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y demds participaciones en benafi@quiparadas por la
normativa fiscal a los mismos, obtenidos por pesdifsicas o entidades no
residentes en Espafia que actlen sin establecimpatmanente, como
consecuencia de la titularidad de las accionearastsometidos a tributacion
por el IRNR al tipo de gravamen del 18% sobre gbirte integro percibido.

Con caracter general, el Emisor efectuara, en einento del pago del
dividendo, una retencion a cuenta del IRNR del 18%.

No obstante, estaran exentos los dividendos yc@ationes en beneficios
obtenidos, sin mediacion de establecimiento pernmtangor personas fisicas
residentes en otro Estado miembro de la Union Ear@pen paises o territorios
con los que exista un efectivo intercambio de mfmion tributaria, con el
limite de 1.500 €, que serd aplicable sobre ldidah de los rendimientos
obtenidos durante el afio natural. Esta exenciésend aplicable en el caso de
dividendos obtenidos a través de paises o teo#toricalificados
reglamentariamente como paraiso fiscal.

Esta exencion no se aplicara cuando los dividendgsarticipaciones en
beneficios deriven de valores adquiridos dentrtodelos meses anteriores a la
fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuandoposterioridad a esta
fecha, dentro del mismo plazo, se produzca unasrieon de valores
homogéneos.

Adicionalmente, cuando en virtud de la residenc&l perceptor resulte
aplicable un CDI suscrito por Espafia 0 una exenicit@mna, se aplicara, en su
caso, el tipo de gravamen reducido previsto erDdlgara este tipo de rentas o
la exencion, previa la acreditacion de su residerfgcal en la forma
establecida por la normativa en vigor. A estostefe en la actualidad se
encuentra vigente un procedimiento especial, apimbgor la Orden del
Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abrR@@0, para hacer efectivas
las retenciones a accionistas no residentes allBp@tencion que corresponda
en cada caso o para excluir la retencion, cuandal enocedimiento de pago
intervengan entidades financieras domiciliadasdeeses o representadas en
Espafia que sean depositarias 0 gestionen el cabiasdrentas de dichos
valores.

De acuerdo con esta norma, en el momento de distrdd dividendo, la
Sociedad practicard una retenciéon sobre el impotegro del dividendo al tipo
del 18% vy transferira el importe liquido a las éaties depositarias. Las
entidades depositarias que, a su vez, acrediterta dorma establecida, el
derecho a la aplicacion de tipos reducidos o adiusion de retenciones de sus
clientes (para lo cual éstos habran de aportareatldad depositaria, antes del
dia 10 del mes siguiente a aquél en el que seibdigér el dividendo, un
certificado de residencia fiscal expedido por leadad fiscal correspondiente
de su pais de residencia, que tendra un plazoldiexae un afio a partir de la
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(b)

fecha de expedicion y en el que, si fuera el cdsbera constar expresamente
gue el accionista es residente en el sentido defien el CDI que resulte
aplicable; o, en aquellos supuestos en los quplggi@ un limite de imposiciéon
fijado en un CDI desarrollado mediante una orderaegue se establezca la
utilizaciéon de un formulario especifico, el citadlormulario en lugar del
certificado) recibirdn de inmediato, para el ab@ntos mismos, el importe
retenido en exceso.

Cuando resultara de aplicacion una exencion, dapaplicacion de algun CDI,
el tipo de retencién fuera inferior al 18% vy el iantsta no hubiera podido
acreditar el derecho a la tributacién a un tipouctb o a la exclusién de
retencién dentro del plazo sefialado en el parnatieriar, aquél podra solicitar
de la Hacienda Publica la devolucion del importeemiglo en exceso con
sujecion al procedimiento y al modelo de declaragéevistos en la Orden
Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

Los dividendos o participaciones en beneficios quo el limite de 1.500
euros, estén exentos de tributacion en el IRnRosntérminos indicados
previamente, estaran, no obstante, sujetos a iéteper la Sociedad, pudiendo
el accionista, en su caso, solicitar de la Hacigndhlica la devolucién del
importe retenido en exceso con sujecion al procedito previsto en la Orden
Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las ganancias patrimoniales obtenidas por pers@isasis o entidades no
residentes sin mediacién de establecimiento pemtanen Espafia por la
transmision de las acciones, o cualquier otra gaagratrimonial relacionada
con las mismas, estaran sometidas a tributaciéelg&nR y se cuantificaran,
con caracter general, conforme a las normas pesvish la LIRPF. Las
ganancias patrimoniales tributardn por el IRnRipd tdel 18%, salvo que
resulte aplicable un CDI suscrito por Espafia o exencion interna, en cuyo
caso se estara a lo dispuesto en dicho CDI o é&a @xencion.

No obstante, estaran exentas, por aplicacion deyldanterna espafiola, las
ganancias patrimoniales siguientes:

(i) Las derivadas de transmisiones de accionedzaeals en mercados
secundarios oficiales de valores espafoles, olatersth mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicatidades residentes en
un Estado que tenga suscrito con Espafia un CDI ct@wmsula de
intercambio de informacion, siempre que asimismo hayan sido
obtenidas a través de paises o territorios califisareglamentariamente
como paraisos fiscales.

(i) Las derivadas de la transmision de accionderotdas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicagidades residentes a
efectos fiscales en otros Estados miembros de ianUBuropea, o por
establecimientos permanentes de dichos residentiggdes en otro
Estado miembro de la Unidn Europea, siempre quehayan sido
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obtenidas a través de paises o territorios califisaeglamentariamente
como paraisos fiscales. Como excepcion, la exemudalcanza a las
ganancias patrimoniales que se generen como carsgaude la

transmisién de acciones o derechos de una entigattio (i) el activo de
dicha entidad consista principalmente, de formeati#r o indirecta, en
bienes inmuebles situados en territorio espafayando (i) en algin

momento, dentro de los doce meses precedentestrankmision, el

sujeto pasivo haya participado, directa o indireetate, en, al menos, el
25% del capital o patrimonio de la sociedad emisora

La ganancia o pérdida patrimonial se calculara gneiera a tributacion
separadamente para cada transmision, no siendblgdsi compensacion de
ganancias y pérdidas en caso de varias transmssaomeresultados de distinto
signo. Su cuantificacion se efectuara aplicandordglas del articulo 24 del
TRLIRNR.

Cuando el accionista posea valores homogéneosirigdguen distintas fechas,
se entenderan trasmitidos los adquiridos en pringgr.

De acuerdo con lo dispuesto en el TRLIRNR, las igeina patrimoniales
obtenidas por no residentes sin mediacién de esfatiento permanente no
estaran sujetas a retencién o ingreso a cuentkulel

El accionista no residente estara obligado a ptasdaclaracién, determinando
e ingresando, en su caso, la deuda tributariasmreliente, para lo cual habra
de emplear el modelo establecido en cada momemtta pmrmativa espafiola
(en la actualidad, el modelo 210). De resultaicaple una exencién, ya sea en
virtud de la ley interna espafiola o de un CDI stespor Espafia, el accionista
no residente habra de acreditar su derecho medlantgportacion de un
certificado de residencia fiscal expedido por leadad fiscal correspondiente
(que tendra un plazo de validez de un afio a pi#etla fecha de expedicion y
en el que, si fuera el caso, deberd constar expesga que el accionista es
residente en el sentido definido en el CDI que ltesaplicable) o del
formulario previsto en la Orden que desarrolle Bl Que resulte aplicable,
documentacién que habra de adjuntarse al modeldedmracion que deba
presentar dicho accionista.

Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI sussrjtor Espafa, estan sujetas al IP las
personas fisicas que no tengan su residencia bhbituterritorio espafiol y que sean
titulares a 31 de diciembre de cada afio de bierderechos situados, que pudieran
ejercitarse o hubieran de cumplirse en territodpa@iol. Estos bienes o derechos
seran los unicos gravados en Espafia por el IBusipueda practicarse la minoracion
correspondiente al minimo exento detallado en edrtago A] (b) anterior,
aplicandoseles la escala de gravamen general gelesto, cuyos tipos marginales
oscilan en la actualidad entre el 0,2% y el 2,5%.

Las autoridades espafiolas vienen entendiendo guedeiones de una sociedad
espafola deben considerarse bienes situados efcEseéectos fiscales en todo caso.
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Caso de que proceda su gravamen por el IP, lasnescpropiedad de personas fisicas
no residentes y que estén admitidas a negocianiém enercado secundario oficial de
valores espafiol se computaran por la cotizaciénangel cuarto trimestre de cada
afio. El Ministerio de Economia y Hacienda publicausdmente la mencionada
cotizacién media a efectos de este impuesto.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI sussrppor Espafia, las adquisiciones a
titulo lucrativo por personas fisicas no resideste€spafia, y cualquiera que sea la
residencia del transmitente, estardn sujetas ald&hdo la adquisiciéon lo sea de

bienes y derechos que estén situados, puedantajsecd hubieran de cumplirse en

territorio espafnol. En general, el gravamen polS& de las adquisiciones de no

residentes sujetas al impuesto se realiza en laafisrma que para los residentes.

Las autoridades espafiolas vienen entendiendo guedeones de una sociedad
espafola deben considerarse bienes situados efcEseéectos fiscales en todo caso.

Las entidades no residentes en Espafia no sonsspgeso/os de este impuesto y las
rentas que obtengan por adquisiciones a titul@ativer tributaran generalmente como
ganancias patrimoniales de acuerdo con las noreldRdR anteriormente descritas,
sin perjuicio de lo previsto en los CDI que pudieresultar aplicables.

B. Indicacion de si el Emisor asume la responsaldid de la retencion de impuestos en
origen

La Sociedad, en cuanto emisor y pagador de laasepte puedan derivarse de la titularidad de
las acciones, esta obligada a practicar la correpote retencion a cuenta de impuestos en
Espafia con arreglo a lo dispuesto en la normatgente, por lo que asume la responsabilidad
de retener los impuestos conforme al procedimientablecido al efecto en la Orden de 13 de
abril de 2000 a la que anteriormente se ha hecdacereia.
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5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.1 Condiciones, estadisticas de la oferta, calendarjgrevisto y actuacion requerida
para solicitar la oferta

5.1.1 Condiciones a las que esta sujeta la oferta

La Oferta a la que se refiere la presente Notastéd ®ujeta a ninguna circunstancia
gue pueda condicionar la efectiva realizacion denisma. No obstante, como es
habitual en esta clase de operaciones, la Ofetta ®geta a los supuestos de
desistimiento y revocacion que se describen epagtado 5.1.4 siguiente.

5.1.2 Importe total de la emision/oferta, distinguiends halores ofertados para la venta y
los ofertados para suscripcion; si el importe ndiigs descripcion de los acuerdos y
del momento en que se anunciara al publico el ingpdefinitivo de la oferta

El importe nominal global inicial de la Oferta, simcluir las acciones
correspondientes a la opcion de compraén shoga la que se hace referencia en el
apartado 5.2.5 siguiente, es de 116.718.000,00 qus® distribuye de la siguiente
forma en atencion a la procedencia de las distiatasones de la Sociedad que
componen la Oferta:

(i) Oferta Publica de Venta comprende 150.000.000 acciones ya emitidas y en
circulacion de 0,49 euros de valor nominal cada poa lo que su importe
nominal global inicial asciende a 73.500.000,0@gsur

(i) Oferta Publica de Suscripcién comprende 88.200.000 acciones de nueva
emision con un valor nominal de 0,49 euros cada poraun importe nominal
total de 43.218.000,00 euros.

Dicho importe podr4 ampliarse en el supuesto de lgaeEntidades Directoras
Principales, en nombre de las Entidades Aseguradidos tramos para inversores
cualificados, ejerciten la opcion de comprgreen shoe que SACYR
VALLEHERMOSO, S.A., como Oferente, tiene previstorgar en relacion con los
tramos para inversores cualificados de la Ofentéos términos que se describen en el
apartado 5.2.5 siguientsobre 23.820.000 acciones de la Sociedad, quesepan en
su conjunto un importe nominal de 11.671.800,0(%uen cuyo caso el importe
nominal global de la Oferta podrd ascender hastaaximo de 128.389.800,00 euros.

El nimero inicial de acciones ofrecidas represanta9,271% del capital social de la

Sociedad, asumiendo la suscripcion completa dekatorde capital que da lugar a la
Oferta Publica de Suscripcion y la finalizacién ldeampliacién de capital liberada

actualmente en curso. El nimero total de acciofresidas, incluyendo las acciones

objeto de la opcion de compgreen shogrepresenta un 32,198% del capital social
final de la Sociedad, asumiendo la suscripcion detaglel aumento de capital que da
lugar a la Oferta Publica de Suscripcion y la faadion de la ampliacién de capital

liberada actualmente en curso.
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Correspondera a ITINERE y a los Oferentes, de coauirerdo con las Entidades Directoras
Principales (que decidiran por mayoria de al mengsro entidades) la determinacion del
tamano final de la Oferta y de todos y cada undodeTramos que componen la Oferta, de
acuerdo con las siguientes reglas (que seran exuies):

. Antes de la fijacién del Precio Maximo Minoristadpisto para el 22 de abril de 2008),
se podra reducir el niumero de acciones objeto defdata (si bien en ningun caso el
namero de acciones incluidas en la Oferta podrdugar a unfree floatinferior al 25%
del capital social de la Sociedad) de manera poipual tanto sobre el nimero de
acciones inicialmente ofrecidas por cada uno deOli@sentes y por la Sociedad como
sobre las acciones adjudicadas a cada Tramo. Ensepuesto, ITINERE debera (i)
someter de forma inmediata a la aprobacion de II\CEI correspondiente suplemento a
la presente Nota; y (ii) dar publicidad a la demigpor los mismos medios que el Folleto.

En el caso de que la Oferta quedase reducidafieerloatdel 25% del capital social, la
Sociedad se compromete expresamente a no comgian@s en autocartera en el plazo
de un afio desde la admision a negociacion de ¢ésn@s de la Sociedad.

. En caso de que se produzca una reduccion del niageeaociones ofrecidas en el marco
de la Oferta después de la fijacion del Precio kté@xMinorista y antes de la fijacion del
Precio de la Oferta (previsto para el 28 de al@il2608), que también se realizaria de
manera proporcional tanto sobre el nimero de aesidmicialmente ofrecidas por cada
uno de los Oferentes y por la Sociedad como saweatciones adjudicadas a cada
Tramo, se deberan cumplir los siguientes requisfipk referida reduccion podré afectar
a un maximo de 23.820.000 acciones; (ii) deberapdhticidad a la decisién por los
mismos medios que el Folleto; y (iii) ITINERE deb@omunicar la decision a la CNMV
mediante hecho relevante no mas tarde del dia sigbiente a aquél en que tenga lugar
la adopcién de dicha decisidon, y abrira un periat® revocacién para que los
peticionarios que hubieran formulado mandatos dcisales de compra puedan
revocarlos en su totalidad. Dicho hecho relevametendrd, en su caso, el nuevo
calendario de la Oferta desde ese momento.

Este periodo extraordinario de revocacion de Masdgt Solicitudes tendra una duracion de
tres dias hébiles a partir de la comunicacion detasion a la CNMV mediante hecho relevante
antes referida.

Cualquier reduccién del tamafio de la Oferta se owara a la CNMV el mismo dia en que se
realice o el siguiente dia habil.

5.1.3  Plazo, incluida cualquier posible modificacion, date en el que estara abierta la
oferta y descripciéon del proceso de solicitud

Como se sefiala més adelante, la Oferta se divideesrtramos (tramo minorista,
tramo espafiol para inversores cualificados y tramternacional para inversores
cualificados), habiéndose establecido un procesootteacion especifico para cada
uno de ellos, segun se describe a continuacion:

5.1.3.1 Procedimiento de colocacion del tramo minorista

Calendario basico del tramo minorista

Fecha
Firma del protocolo de intenciones de aseguramiento 9 de abril de 2008
compromiso de colocacion del tramo minorista
Icr;;(’:\;ll\r;cmn de la presente Nota en los registradadés de la 10 de abril de 2008
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Fecha

Desde las 8:30h del 11 de abril de 2008

Periodo de formulacién de Mandatos (tramo mindrista hasta las 14:00h del 22 de abril de
2008
Fijacion del precio maximo minorista 22 de abril20®8

Firma del contrato de aseguramiento y colocaciGamo

L 22 de abril de 2008
minorista)

Desde su formulacion hasta las 14:00h

Periodo de revocacién de mandatos (tramo minorista) del 25 de abril de 2008

Desde las 8:30 del 23 de abril de 2007
hasta las 14:00h del 25 de abril de
2008

Periodo de formulacién de solicitudes de comprafguson
(tramo minorista)

Fijacién de los precios de la Oferta 28 de atlwiR608

Asignacién definitiva de acciones a todos los trarnmas la

A Hasta el 28 de abril de 2008
realizacion del prorrateo

Adjudicacion de las acciones (“Fecha de Operacion”) 29 de abril de 2008

Otorgamiento de la escritura de ampliacion de abpit

Inscripcion en el Registro Mercantil de la escetude
ampliacion 29 de abril de 2008

Deposito de la escritura de ampliacion de capiideeCNMV,
Iberclear y en la Bolsa de cabecera

Fecha en que esta previsto se admitan a cotizém$onuevas 30 de abril de 2008

acciones
Fecha de Liquidacion de la Oferta 5 de mayo de 2008
Fin del periodo de estabilizacién 29 de mayo de 2008

No obstante lo anterior, el periodo de oferta pogrducirse o ampliarse por
decision de la Sociedad, de comun acuerdo con lasdafes Directoras

Principales, en cualquier momento hasta la fijaoinsu caso, del precio maximo
minorista, lo cual se comunicara a la CNMV medidméeho relevante no mas
tarde del dia habil siguiente a aquél en que téngar la adopcion de dicha
decision. De producirse cualquiera de dichos supsiese ajustara el calendario
anterior adelantdndose o retrasandose en el tilmambversos hitos previstos en el
mismo.

Forma de efectuar las peticiones

Los inversores del tramo minorista que cumplarréggiisitos de la presente Nota
podran realizar sus peticiones:

. Desde las 8:30 horas de Madrid del dia 11 de dbr2008 hasta las 14:00
horas del dia 22 de abril de 2008, ambos inclu@esmtro del horario de
atencion al publico que tenga establecido la edtfiufenciera ante la que se
presente el Mandato en caso de que finalice cariantad) (‘Periodo de
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Formulacion de Mandatos), mediante la presentacion de mandatos de
compra/suscripcion Mlandatos’). Dichos Mandatos seran revocables, en
su totalidad, pero no parcialmente, hasta las 1Add@s de Madrid del dia
25 de abiril (dentro del horario que tenga estatbbecada entidad).

Desde las 8:30 horas del dia 23 de abril de 208& as 14:00 horas del dia
25 de abril de 2008, ambos inclusive (dentro dehtwo de atencién al
publico que tenga establecido la entidad financaita la que se presente la
solicitud en caso de que finalice con anterioridd@eriodo de Ofertd),
mediante la formulacibn de solicitudes de compsaispcion
(“Solicitudes) no revocables.

Reglas aplicables a los Mandatos y Solicitudes

La formulacién, recepcién y tramitacion de los Matiod y Solicitudes se ajustaran
a las siguientes reglas:

(@

(b)

Los Mandatos y Solicitudes deberdn presentarseusixamente ante

cualquiera de las Entidades Aseguradoras del trammorista, o de sus

respectivas entidades colocadoras asociadas qes®nan en el apartado
5.4.1 siguiente, (en adelante, por Entidades Cdlwmes se entendera
conjuntamente, las Entidades Aseguradoras y sudades colocadoras
asociadas). Cualquier variacion que se produzcka étentidad de dichas
entidades serd objeto de informacion adicional aphiesente Nota vy

publicada a través de los mismos medios en quésehblica la presente
Nota. El inversor debera abrir cuentas de efegtide valores en aquella de
estas entidades ante la que presente su Mandaticu (o, en el caso de
cuentas de efectivo, en alguna entidad pertenecéenti grupo, si la entidad
a través de la cual tramite el inversor su Manda&olicitud admite dicha

posibilidad), en el caso de no disponer de ellasasterioridad. La apertura
y cierre de las cuentas estaran libre de gastasnysones para el inversor.
Por lo que respecta a los gastos que se derivematgkenimiento de dichas
cuentas, las citadas entidades podran aplicar dassiones previstas al
efecto en sus respectivos cuadros de tarifas.

Los Mandatos y Solicitudes deberan ser otorgadoeguito y firmados por
el inversor interesado (elPéticionario”), o por persona con poder suficiente
para representarlo, en el correspondiente impresodgbera facilitarle la
Entidad Colocadora ante la que se presente, guigerde la posibilidad de
formular Mandatos y Solicitudes de manera telefbrictelematica, o por
teléfono movil que tenga acceso a Internet. La fitewion de un Mandato o
Solicitud implicara por parte del Peticionario lzeptacion de los términos
de la Oferta contenidos en la presente Nota. Naceptara ningiin Mandato
o Solicitud que no posea todos los datos identifioa del Peticionario que
vengan exigidos por la legislacion vigente para ¢gio de operaciones
(nombre y apellidos o denominacion social, direcgtONIF/CIF). En caso
de Mandatos o Solicitudes formulados en nombre rd@piacitados o
menores de edad, debera expresarse la fecha deier@o del menor de
edad, el NIF del menor y el NIF del representaeigall, sin que ello

57



(©)

(d)

implique asignar el NIF del representante a lacfetidel menor a efectos
del control del nimero de Mandatos o Solicitudesizados en cotitularidad
ni del control del limite maximo de inversion dé®s en la presente Nota.

El requisito de hacer constar el NIF/CIF o nUmesopdsaporte se impone
tanto por razones legales como para facilitar ldidaaion de las
transmisiones electrénicas que contengan los MasdatSolicitudes y el
control de las posibles duplicidades. En cualqo#&so, la Sociedad hace
constar la obligacion de los no residentes quenghate rentas en Espafia de
solicitar la asignacion de un NIF/CIF.

Los Mandatos y Solicitudes deberan reflejar, esaté pufio y letra por el
Peticionario, la cantidad en euros que desea invedntidad que debera
estar comprendida entre los limites minimo y maxisefialados en el
apartado 5.1.6 siguiente y que, salvo revocacioel easo de los Mandatos,
se aplicara a la adquisicion de acciones al pmaai@rista que se determine
tras el Periodo de Oferta. No obstante lo antegera aceptable que la
cantidad figure impresa mecanicamente siempre cua fsido fijada
personalmente por el Peticionario, y asi se cosfipor el mismo mediante
una firma autégrafa adicional sobre ella, sin peigude la posibilidad de
realizar peticiones de forma telematica, telefGnicpor teléfono moévil que
tenga acceso a Internet.

Los Mandatos y Solicitudes también podran ser des@or via teleméatica
(Internet) a través de aquellas Entidades Coloeadgue estén dispuestas a
aceptar Mandatos y Solicitudes cursados por esty veunan los medios
suficientes para garantizar la seguridad y confidéidad de las
correspondientes transacciones.

El Peticionario cumplirqd con las reglas de acceswoptratacion por via
telemética que tenga establecidas la Entidad Aadguat 0 colocadora
asociada y estas Ultimas, a su vez, responderata dmutenticidad e
integridad de los Mandatos y Solicitudes cursados gicha via y
garantizara la confidencialidad y el archivo degd{landatos y Solicitudes.

El Peticionario, antes de proceder a la contratadé las acciones, podra
acceder a informacién relativa a la Oferta y, etiqaar, a la presente Nota,
al Documento de Registro del Emisor y al Resumaa,dg una forma breve
y, en un lenguaje no técnico, reflejar4 las caristieas y los riesgos
esenciales asociados a la Sociedad y a los vabotesyés de Internet. En el
supuesto de que el Peticionario decida accedepagiaa de contratacion de
acciones, la entidad debera asegurarse de quecamdater previo, el
Peticionario haya cumplimentado un campo que gamqgtie éste ha tenido
a su disposicion el Folleto y el Resumen. El Patiaiio podra solicitar
versiones en soporte papel del Folleto.

Posteriormente, el Peticionario accederd a la pad@e contratacion de
acciones de la Sociedad, en la que introducira aodslto o Solicitud cuyo
importe en euros no podra ser inferior ni supesidos limites minimo y
méaximo fijados en la presente Nota. El Peticionapior esta misma via,
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tendréa también la opcién de revocar los Mandateshgibiera formulado en
iguales términos que los formulados fisicamentee alats Entidades
Colocadoras, debiendo ser dicha revocacion total parcial. Por dltimo, el
Peticionario debera introducir el nimero de cuelgtavalores donde desea
que se abone la compra y/o suscripcion de las reeside la Sociedad y la
cuenta de efectivo en donde desea que se le cagfjuemporte
correspondiente. Si tuviera mas de una cuenta eldived y/o de valores
abierta en la Entidad Colocadora, deberd elegir deacellas. Si el
Peticionario no tuviera contratada alguna de dichsntas en la Entidad
Colocadora, debera proceder a contratarla en tognés establecidos por
dicha entidad. Una vez introducida la orden enistlesa, éste debera
permitir al inversor la obtencién de una confirndgacde dicha orden en la
gue conste la fecha y hora de la misma, confirnmacjge deberd ser
susceptible de impresion en papel.

Las Entidades Aseguradoras que acepten Mandatokciti®les por esta via
telemética han confirmado por escrito en el prdtbae intenciones de
aseguramiento y compromiso de colocacion del tranioorista y lo
ratificardn en el contrato de aseguramiento y eidn del tramo minorista
tanto la suficiencia de medios de su entidad yuseemtidades colocadoras
asociadas, en su caso, para garantizar la segyridadfidencialidad de las
transacciones por esta via, como su compromisondemnizar a los
Peticionarios por cualquier otro dafio o perjuicige g¢stos pudieran sufrir
como consecuencia del incumplimiento por dichadextio sus entidades
colocadoras asociadas, en su caso, de las coreliciestablecidas en el
protocolo de intenciones de aseguramiento y comigmuae colocacion del
tramo minorista y en el contrato de aseguramientolgcacion del tramo
minorista para la tramitacién de Mandatos y Salitds por esta via.

En relacion con lo anterior, las siguientes engdadfreceran la posibilidad
de cursar Mandatos y Solicitudes por via telemdtidarnet):
» Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelona (“la Cgixa

» Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid

» Caja Madrid Bolsa, S.V., S.A.

* Renta4,S.V., SA.

* ING Direct, N.V., Sucursal en Espafia

« Banco de Andalucia, S.A.

* Banco de Castilla, S.A.

« Banco de Vasconia, S.A.

* Banco de Galicia, S.A.

« Banco de Crédito Balear, S.A.

* Bancopopular-e.com, S.A.
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Banco de Sabadell, S.A.

Norbolsa, S.V., S.A.

Bilbao Bizkaia Kutxa

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa ySgdoastian
Banco Madrid, S.A

Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragon
Caixa d'Estalvis de Catalunya

Caixa d’Estalvis de Girona

Caixa d'Estalvis Comarcal de Manlleu

Caixa d'Estalvis de Terrassa

Caixa d’Estalvis Laietana

Caixa d'Estalvis de Manresa

Caja de Ahorros y M.P. de Ontinyent

Caixa d'Estalvis del Penedés

Caixa d'Estalvis de Sabadell

Caixa d'Estalvis de Tarragona

Caja General de Ahorros de Canarias

Caja de Ahorros de Santander y Cantabria
Caja de Ahorros y M.P. del Circulo Catdlico de @bsede Burgos
CAJA de Ahorros de Avila

M.P. y Caja General de Ahorros de Badajoz
Caja de Ahorros Municipal de Burgos

Caja de Ahorros y M.P. de Extremadura
Caja de Ahorro Provincial de Guadalajara
Caja Provincial de Ahorros de Jaén

Caja de Ahorros de Salamanca y Soria - Caja Duero
Caja Esparia de Inversiones, C.A. y M.P.
Caja General de Ahorros de Granada

Caja de Ahorros de Murcia

Caja de Ahorros y M.P. de Navarra

Caja de Ahorros de La Rioja

M.P.y Caja de Ahorros San Fernando de Huelvaz Jegevilla
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(e)

Caja de Ahorros y M.P. de Segovia

Caja de Ahorros y M.P. de Cérdoba

Caja de Ahorros de Asturias

Caja de Ahorros del Mediterraneo

Caja de Ahorros de Castilla La Mancha

Caja de Ahorros de Pollenca

Caja de Ahorros de Zaragoza, Aragon y Rioja-Ibercaj
Caja Insular de Ahorros de Canarias

Caja de Ahorros y M.P. De las Baleares

M.P. y Caja de Ahorros de Ronda, Cadiz, Almerialagé y Antequera
- Unicaja

Caja de Ahorros de Vitoria y Alava - Vital Kutxa
Aca Valores, S.V., S.A.

Cai Bolsa, S.V., S.A.

Finanduero, S.V., S.A

Ahorro Corporacion Financiera, S.V. S.A.

Caja de Ahorros de Valencia, Castellon y Alicante
Banco de Valencia, S.A.

Mercavalor, S.V., S.A.

Arcalia, A.V., S.A.

Caja de Ahorros de Gallicia - Caixa Galicia

Banco Espariol de Crédito, S.A.

Los Mandatos y Solicitudes podran ser igualmentsaclos telefonicamente
a través de aquellas Entidades Colocadoras que disjguestas a aceptar
Mandatos y Solicitudes cursados por esta via yigrente hayan suscrito
un contrato con el Peticionario por el que ésteptacain sistema de

identificacion al menos de una clave que permitaocer y autenticar la

identidad del Peticionario.

El Peticionario cumplird con las reglas de accesmoptratacion por via
telefonica que tenga establecidas la Entidad Aselgna o colocadora
asociada y estas Ultimas, a su vez, responderaita dmutenticidad e
integridad de los Mandatos y Solicitudes cursados gicha via y
garantizaran la confidencialidad y el archivo ddedaMandatos y
Solicitudes.
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El Peticionario, antes de proceder a la peticiomagones de la Sociedad,
debera afirmar haber tenido a su disposicion deteoly el Resumen. En
caso de que manifieste no haberlo leido, se ldas@fla forma en que puede
acceder a los mismos. El Peticionario podra salicitna copia de los
mismos en papel.

Posteriormente, el Peticionario respondera a cada de los apartados
previstos en el modelo de Mandato o Solicitud erfasmato escrito. El
importe del Mandato o Solicitud no podra ser imflenmi superior a los
limites minimo y méximo fijados en la presente Nd&hPeticionario, por
esta misma via, tendrd también la opcién de revimsmrMandatos que
hubiera formulado, en iguales términos que los fawhos fisicamente en
las sucursales de las Entidades Colocadoras, diebsar dicha revocacion
total y no parcial. Por ultimo, el Peticionario deb designar el nUmero de
cuenta de valores donde desea que se abone laacgfomuscripcion de las
acciones de la Sociedad y la cuenta de efectivdoewle desea que se le
cargue el importe correspondiente. Si tuviera neaarch cuenta de efectivo
y/o valores abierta en la Entidad Colocadora, debkgir una de ellas. Si el
Peticionario no tuviera contratada alguna de dichentas en la Entidad
Colocadora, deber& proceder a contratarla en tosrnes establecidos por
dicha entidad.

Las Entidades Aseguradoras que aceptan Mandatokciti®les por esta via
han confirmado por escrito en el protocolo de ictmmes de aseguramiento
y compromiso de colocacion del tramo minorista yrddificaran en el
contrato de aseguramiento y colocacién del tramaorista, tanto la
suficiencia de medios de su entidad y de sus eadglacolocadoras
asociadas, en su caso, para garantizar la segyridadfidencialidad de las
transacciones por estas vias, como su compromisimddennizar a los
Peticionarios por cualquier otro dafio o perjuicige g¢stos pudieran sufrir
como consecuencia del incumplimiento por dichadewtio sus entidades
colocadoras asociadas, en su caso, de las coreliciestablecidas en el
protocolo de intenciones de aseguramiento y comgmuoe colocacion del
tramo minorista y en el contrato de aseguramientolgcacion del tramo
minorista, para la tramitaciéon de Mandatos y Swizs por estas vias.

En relacién con lo anterior, las siguientes entédaofreceran la posibilidad
de cursar Mandatos y Solicitudes por via telefanica

* Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid
 Banco Inversis Net, S.A.

* Caja Madrid Bolsa, S.V., S.A.

* ‘“la Caixa” Gestion de Patrimonios, S.V., S.A.

e« Renta4, S.V., S.A.

* ING Direct, N.V., Sucursal en Espafia

» Banco Popular Espaiiol, S.A.
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Popular Bolsa, S.V., S.A.

Popular Banca Privada, S.A.

Banco de Andalucia, S.A.

Banco de Castilla, S.A.

Banco de Vasconia, S.A.

Banco de Galicia, S.A.

Banco de Crédito Balear, S.A.
Bancopopular-e.com, S.A.

Banco de Sabadell, S.A.

Banco Urquijo Sabadell Banca Privada, S.A.
Ibersecurities, S.V., S.A.

Norbolsa, S.V., S.A.

Bilbao Bizkaia Kutxa

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa yStdoastian
Banco Madrid, S.A.

Caja de Ahorros de La Inmaculada de Aragén
Caixa d'Estalvis de Catalunya

Caixa d’Estalvis de Girona

Caixa d'Estalvis Comarcal de Manlleu
Caixa d'Estalvis de Terrassa

Caixa d’Estalvis Laietana

Caixa d'Estalvis de Manresa

Caja de Ahorros y M.P. de Ontinyent

Caixa d'Estalvis del Penedés

Caixa d'Estalvis de Sabadell

Caixa d'Estalvis de Tarragona

Caja General de Ahorros de Canarias

Caja de Ahorros de Santander y Cantabria
Caja de Ahorros y M.P. del Circulo Catdlico de @bsede Burgos
Caja de Ahorros de Avila

M.P. y Caja General de Ahorros de Badajoz

Caja de Ahorros Municipal de Burgos
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Caja de Ahorros y M.P. de Extremadura

Caja de Ahorro Provincial de Guadalajara

Caja Provincial de Ahorros de Jaén

Caja de Ahorros de Salamanca y Soria - Caja Duero
Caja Esparia de Inversiones, C.A. y M.P.

Caja General de Ahorros de Granada

Caja de Ahorros de Murcia

Caja de Ahorros y M.P. de Navarra

Caja de Ahorros de La Rioja

M.P.y Caja de Ahorros San Fernando de Huelvaz Jegevilla
Caja de Ahorros y M.P. de Segovia

Caja de Ahorros y M.P. de Cérdoba

Caja de Ahorros de Asturias

Caja de Ahorros del Mediterraneo

Caja de Ahorros de Castilla La Mancha

Caja de Ahorros de Pollenca

Caja de Ahorros de Zaragoza, Aragon y Rioja-Ibercaj
Caja Insular de Ahorros de Canarias

Caja de Ahorros y M.P. de las Baleares

M.P. y Caja de Ahorros de Ronda, Cadiz, Almerialagé y Antequera
- Unicaja

Caja de Ahorros de Vitoria y Alava - Vital Kutxa
Aca Valores, S.V., S.A.

Cai Bolsa, S.V., S.A.

Finanduero, S.V., S.A.

Ahorro Corporacion Financiera, S.V., S.A.

Caja de Ahorros de Valencia, Castellén y Alicante
Banco de Valencia, S.A.

Mercavalor, S.V., S.A.

Arcalia, A.V., S.A.

Caja de Ahorros de Galicia - Caixa Galicia
Banco Espirito Santo, S.A., Sucursal en Espafia

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., Sudunsd&spana
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(f)

@

(h)

(i)

()

» Banco Espafiol de Crédito, S.A.

El nimero de acciones en que se convertira laipetide compra y/o
suscripcion basada en la ejecucion de un Mandateemocado o una
Solicitud sera el cociente resultante de dividicdatidad sefialada en dicho
Mandato por el precio maximo minorista. En casdraecion, el nUmero de
acciones, asi calculado, se redondeard por defecto.

Los Peticionarios que formulen Mandatos obtendraa prioridad en el
prorrateo respecto de los peticionarios que formubmlicitudes en el
Periodo de Oferta Publica, de acuerdo con las ciomdis establecidas en el
apartado 5.2.3.3 siguiente.

Todas las peticiones individuales formuladas pas umsma persona se
agregaran a efectos de control de maximos, formandainica peticion de
compra/suscripcion como tal.

Las entidades receptoras de los Mandatos y Saastpodran exigir de los
correspondientes Peticionarios la provision de dsndecesaria para
ejecutarlos. Si como consecuencia del prorratamceeion del Mandato,

anulacién de la peticién, desistimiento de la @fest revocacion, fuera
necesario devolver a los adjudicatarios de la®aesila totalidad o parte de
la provision efectuada, la devolucion deberd haceon fecha valor el dia
h&bil siguiente a la fecha de adjudicacién, andfgcidesistimiento o

revocacion.

Si por causas imputables a las Entidades Asegwsdor colocadoras
asociadas se produjera cualquier retraso sobeele flimite indicada para la
devolucion del exceso o de la totalidad de prowmisgfectuada, dichas
Entidades deberan abonar intereses de demoraocati¢ipinterés legal del
dinero (fijado actualmente en el 5,50%) a partitadeitada fecha y hasta el
dia de su abono al Peticionario.

Las Entidades Aseguradoras deberan enviar a lddghfigente (que actuara
por cuenta de la Sociedad y de los Oferentes)ndnfermara con caracter
inmediato a la Sociedad y a las entidades directbeatramo minorista, las
relaciones de los Mandatos y Solicitudes recibigpos las Entidades

Aseguradoras y por sus colocadoras asociadas efedhas y términos

establecidos en el protocolo de intenciones deuagstgento y compromiso

de colocacion y en el contrato de aseguramienttral@bo minorista.

La entidad agente podra denegar la recepcion dellagjurelaciones de
Mandatos y Solicitudes que no se hubieran entregemiolas Entidades
Aseguradoras en los términos establecidos en tqmio de intenciones de
aseguramiento y compromiso de colocacion y en ehtratm de

aseguramiento del tramo minorista. De las reclaon@s por dafios y
perjuicios o por cualquier otro concepto que pudiederivarse de la
negativa de la entidad agente a recibir las meadas relaciones, seran
exclusivamente responsables ante los inversordsniidades Aseguradoras
que hubieran entregado las relaciones fuera deptientefectuosas o con
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(k)

errores u omisiones substanciales, sin que enasd pueda imputarse
ningun tipo de responsabilidad a la Sociedad, lteyeDtes, a la entidad
agente o a las restantes Entidades Aseguradoras.

Las Entidades Aseguradoras y las entidades coleradsociadas deberan
rechazar aquellos Mandatos y Solicitudes que noptammcualesquiera de
los requisitos que para los mismos se exigen.

Reglas especiales aplicables a las Solicitudes

@)

(b)

(©)

Cualquier Solicitud formulada durante el Periodo @ferta Publica se
considerara hecha en firme y serd irrevocable, ndidedose que el
Peticionario acepta como precio por accidn el pregnorista de la Oferta
que se fije de conformidad con lo dispuesto makatke

Expresamente se hace constar que las Solicitudes sgu formulen
directamente en el Periodo de Oferta Publica pugdedar completamente
desatendidas como consecuencia de la prioridad sgueoncede en el
prorrateo a las peticiones que tengan su origeMamdatos no revocados,
de acuerdo con las reglas previstas en el apaitada 3 siguiente.

La formulacién por un inversor de Solicitudes enPeriodo de Oferta
Publica no conllevara la anulacion de los Mand&osiwlados por dicho
inversor, salvo cuando se supere el limite maximandersion al que se
refiere el apartado 5.1.6 siguiente.

Procedimiento de colocacion del tramo espafol ipassores cualificados

Calendario basico del tramo espafiol para inversoresualificados

Fecha
Firma del protocolo de intenciones de
aseguramiento y compromiso de colocacién del 9 de abril de 2008
tramo espafiol para inversores cualificados
Registro de la presente Nota por la CNMV 10 del aler2008

Inicio del periodo de prospeccion de la demanda
(book-building, en el que se formularan 11 de abril de 2008
propuestas de suscripcién por los inversores

Finalizacion del periodo de prospeccion de la

28 de abril de 2008

demanda

Fijacion del precio de los tramos para inversores

28 de abril de 2008

cualificados de la Oferta

66



Fecha

Firma el contrato de aseguramiento del tramo
para inversores cualificados

Seleccién de las propuestas

Comienzo del plazo de confirmacion de 28 de abril de 2008
propuestas

Asignacion definitiva de las acciones al tramo
para inversores cualificados

Finalizacion del plazo de confirmacion de

propuestas 29 de abril de 2008

Adjudicacion de las acciones 29 de abril de 2008

Fecha de Operacién

Otorgamiento de la escritura de ampliacion de

capital

Inscripcion en el Registro Mercantil de la 29 de abril de 2008
escritura de ampliacion

Deposito de la escritura de ampliacion de capital
en la CNMV, Iberclear y en la Bolsa de cabecera

Fecha en que esta previsto se admitan a

L . 30 de abril de 2008
cotizacién las nuevas acciones

Fecha de Liquidacion de la Oferta 5 de mayo de 2008

Fin del periodo de estabilizacién 29 de mayo de3200

No obstante lo anterior, el periodo de oferta pogrducirse o ampliarse por
decision de la Sociedad, de comudn acuerdo con lasdafes Directoras
Principales, en cualquier momento hasta la fijgcia precio maximo minorista
previsto para el dia 22 de abril de 2008, lo cwmlcemunicara a la CNMV
mediante hecho relevante no mas tarde del dia $igbiente a aquél en que tenga
lugar la adopcion de dicha decision. De produdgtsdquiera de dichos supuestos,
se ajustara el calendario anterior adelantandossrasandose en el tiempo los
diversos hitos previstos en el mismo.

Propuestas de Compra/Suscripcion

Las propuestas de compra/suscripcioRr@puestas) en este tramo deberan
formularse durante éPeriodo de Prospeccion de la Demanda’jue comenzara
a las 8:30 horas del dia 11 de abril de 2008 Vifawa a las 11:00 horas del dia 28
de abril de 2008.

Durante este periodo, las Entidades Aseguradorastéetramo desarrollaran las
actividades de difusion y promocion de la Oferta,atuerdo con los términos
establecidos en el protocolo de intenciones deuaastento y compromiso de
colocacion del tramo espafiol para inversores acadibs y con los términos
habituales para este tipo de operaciones, com eldfiobtener de los potenciales
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destinatarios una indicacion del numero de accignes precio al que estarian
dispuestos a adquirir las acciones de la Socieadal eno de ellos.

La formulacion, recepcion y tramitacion de las Regias se ajustardn a las
siguientes reglas:

@)

(b)

(©)

(d)

(e)

Las Propuestas se formularan exclusivamente antdquiera de las
Entidades Aseguradoras que se relacionan en ehdpds.4.3 siguiente.

Las Propuestas incluirdn una indicacién del nun@eoacciones de la
Sociedad que cada inversor estaria interesado auiriad/o suscribir asi

como, en su caso, el precio al que cada inversdrigp@star dispuesto a
adquirir y/o suscribir las mencionadas acciones,ambjetivo de lograr, de
acuerdo con la practica internacional, una mejdimesion de las

caracteristicas de la demanda.

Las Propuestas constituiran Unicamente una indinadel interés de los
potenciales inversores por las acciones que secesfresin que su
formulacion tenga caréacter vinculante ni para geselas realicen ni para la
Sociedad o los Oferentes.

Las Entidades Aseguradoras deberan rechazar tqdelas Propuestas que
no se ajusten a los requisitos que para las missaxigen en la presente
Nota o en la legislacién vigente.

Las Entidades Aseguradoras podran exigir a logiBe#rios provisién de

fondos para asegurar el pago del precio de lasrge=i En tal caso, deberan
devolver a tales Peticionarios la provisién de tndorrespondiente, libre
de cualquier gasto o comision, con fecha valor @s tarde del dia habil

siguiente de producirse cualquiera de las siguseriteunstancias:

() Falta de seleccion o de confirmacion de la Bespa realizada por el
Peticionario. En caso de seleccion o confirmaci@ncipl de las
Propuestas realizadas, la devolucion de la pravistdo afectara a la
parte correspondiente a las Propuestas no seledesisno no
confirmadas.

(i) Desistimiento por la Sociedad o los Ofererdescontinuar la Oferta,
en los términos previstos en la presente Nota.

(i) Revocacion automética total de la Oferta@ntérminos previstos en
la presente Nota.

Si por causas imputables a las Entidades Asegwsdse produjera un
retraso en la devolucién de la provision de fondmsespondiente, dichas
Entidades Aseguradoras deberan abonar intereseterdera al tipo de

interés legal del dinero (fijado actualmente e®,BD%), que se devengara
desde la fecha en que dicha devoluciéon debi6é pns#ubasta el dia de su
abono efectivo al Peticionario.
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Seleccion de Propuestas

El 28 de abril de 2008, antes del inicio del pldeconfirmacién de Propuestas, las
entidades directoras del tramo espafiol para inkessoualificados, entidades

encargadas de la llevanza del libro de Propuestakictio Tramo, presentaran a la
Sociedad una propuesta de adjudicacion.

La Sociedad, previa consulta no vinculante coreldglades directoras del tramo
espanfiol para inversores cualificados, procederalaiar las Propuestas recibidas,
aplicando sus criterios de calidad y estabilidadadi@version, respetando que no
se produzcan discriminaciones injustificadas eRtapuestas del mismo rango. La
Sociedad, previa consulta no vinculante con lagdidés Directoras Principales,
podra seleccionar, total o parcialmente, o recharzarlquiera de dichas

Propuestas, sin necesidad de justificacion algsalp que el referido rechazo
traiga consigo el ejercicio del aseguramiento de Hmtidades Aseguradoras,
respetando que no se produzcan discriminacionastifigadas entre Propuestas
del mismo rango y caracteristicas.

Una vez completado el proceso de seleccion de Bstgm) que tendra lugar el 28
de abril de 2008, la Sociedad informaréa inmediatdaena las entidades directoras
del tramo espafiol para inversores cualificadosisi®topuestas seleccionadas. Las
entidades directoras del tramo espafiol para inessmalificados comunicaran a
cada una de las Entidades Aseguradoras el precicagmén, el nidmero de
acciones definitivamente asignado al tramo esppdi@ inversores cualificados y
la relacion de Propuestas seleccionadas de estrediidas, antes del inicio del
plazo de confirmacion de Propuestas.

Confirmacién de Propuestas

Una vez comunicada la seleccién de las Propuestals Entidad Aseguradora
informard a cada inversor que hubiera formuladee aita Propuestas, de la
seleccion realizada de su Propuesta, del nimeracdenes adjudicadas y del
precio por accion, comunicandole que puede confimiieha Propuesta hasta las
8:30 horas de Madrid del dia 29 de abril de 2008)wirtiéndole en todo caso que,
de no confirmar la Propuesta inicialmente sele@danquedara sin efecto.

Las confirmaciones, que seran irrevocables, sezagah ante las Entidades
Aseguradoras ante las que se hubieran formulad®raguestas, salvo que las
mismas no hubieran firmado el Contrato de Asegweatui

En el supuesto de que alguna de las entidades uhierd recibido Propuestas
seleccionadas no llegara a firmar el contrato dsgasmiento, las entidades
directoras del tramo espafiol para inversores @adibs informaran a los

Peticionarios que hubieran formulado Propuestasdinha entidad de la seleccidn
total o parcial de sus Propuestas, del preciordeid para inversores cualificados,
de que pueden confirmar las Propuestas ante el plazo limite para confirmar

las Propuestas seleccionadas.

Las Propuestas confirmadas se convertiran en @etiside compra y/o suscripcion
en firme y seran irrevocables.
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5.1.3.3

5.1.4

5141

Peticiones distintas de las Propuestas inicialmentseleccionadas y nuevas
Propuestas

Excepcionalmente podran admitirse, durante el geride confirmacion de
Propuestas, Propuestas distintas de las iniciabmeeteccionadas o0 nuevas
Propuestas, pero unicamente se les podréa adjuaticamnes si dichas Propuestas
fueran aceptadas por la Sociedad, previa consoltanculante con las Entidades
Directoras Principales, y siempre que las confiforees de Propuestas
seleccionadas no cubrieran la totalidad de la ®famteste tramo.

Ningun Peticionario, salvo autorizacion expresdadgociedad, previa consulta no
vinculante con las Entidades Directoras Principgbesira confirmar Propuestas
por un numero de acciones superior al numero deorsEx previamente
seleccionadas.

Remision de peticiones

El mismo dia de finalizacion del plazo de confirimbacde las Propuestas (29 de
abril de 2008), no mas tarde de las 9:00 horag, Eatidad Aseguradora enviara a
las entidades directoras del tramo la relacion dafirnaciones recibidas,
indicando la identidad de cada peticionario y ghatb de acciones solicitados en
firme por cada uno. A su vez, las entidades dirastdel tramo informaran sobre
dichas confirmaciones a la Sociedad y a la entidghte.

Procedimiento de colocacion del tramo internacional

El procedimiento de colocacion en el tramo inteiovzad serd el mismo que el
descrito en el tramo espafiol para inversores aadids, con las especificidades
que, en su caso, resulten aplicables.

Indicacién de cuando, y en qué circunstancias, puexiocarse o suspenderse la
oferta y de si la revocacion puede producirse ueminiciada la negociacion

Desistimiento de la Oferta

La Sociedad y los Oferentes, de comun acuerdessevan el derecho a desistir de
la Oferta, posponerla, aplazarla o suspenderlaualyuier momento anterior a la

fijacion del precio de las acciones, (previsto par®8 de abril de 2008), por

cualesquiera causas y sin que la Sociedad o losei@s deban motivar tal

decision. El desistimiento afectard a toda la @fgrdara lugar a la anulacion de
todos los Mandatos no revocados, de todas las it8des y de todas las

Propuestas. En consecuencia, se extinguirdn ldgaolines asumidas por la
Sociedad, por los Oferentes y por los peticionat@$/adas de las mismas.

El hecho del desistimiento no serd causa de reapiidad por parte de la
Sociedad ni de los Oferentes frente a las Entidddesctoras, las Entidades
Aseguradoras, las entidades colocadoras asocladagjdad agente o las personas
fisicas o juridicas que hubieran formulado MandaBmdicitudes o Propuestas, ni
tampoco de las Entidades Directoras, las Entid&dmguradoras, ni entidades
colocadoras asociadas, ni la entidad agente fieefds citadas personas fisicas o
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juridicas que hubieran formulado Mandatos, Solifggio Propuestas, sin perjuicio
de los acuerdos en materia de gastos incluidoeseprbtocolos de intenciones de
aseguramiento y compromiso de colocacion y los gnesu caso, se incluyan en
los contratos de aseguramiento. Por tanto, noderakrecho a reclamar el pago de
dafos y perjuicios o0 indemnizacion alguna por elonecho de haberse producido
el desistimiento de la Oferta.

En este caso, las Entidades Aseguradoras o col@sadpe hubieran recibido
provisiones de fondos de los inversores, deberaol\dlas, libres de comisiones
y gastos y sin interés, con fecha valor del dial ls&fuiente al de la comunicacion
del desistimiento. Si se produjera un retraso @elalucién por causas imputables
a dichas entidades, deberan abonar intereses dmajetevengados desde el dia
hébil siguiente a la fecha en que tenga lugar sktimiento y hasta la fecha de su
abono efectivo, al tipo de interés legal (fijadtuatmente en el 5,50%).

La Sociedad deberad comunicar dicho desistimient @NMV, a las Entidades
Directoras Principales y a la entidad agente ekdigue se produjera y en el plazo
mas breve posible, y difundirlo a través de, al oserun diario de difusion
nacional no mas tarde del segundo dia habil sitpii@ihde su comunicacién a la
CNMV.

Revocacién automatica total

La Oferta quedara automaticamente revocada en ggogamos en cualquiera de
los siguientes supuestos:

(8) Encaso de que a las 3:00 a.m. horas del dia 2Brdale 2008 y 29 de abril
de 2008 la Sociedad y las Entidades Directorascipdies no hubieran
alcanzado un acuerdo sobre el Precio Maximo Mitedssobre los Precios
de la Oferta, respectivamente.

(b) En caso de que antes de las 3:00 a.m. horas d2Bdie abril de 2008 no se
hubiera firmado el contrato de aseguramiento y caaidn del tramo
minorista.

(c) En caso de que antes de las 3:00 a.m. horas d29die abril de 2008 no se
hubieran firmado los contratos de aseguramientolode tramos para
inversores cualificados.

(d) En el caso de que, no habiendo otorgado algungumas de las entidades
firmantes del protocolo de intenciones de aseguatmiy compromiso de
colocacion del tramo minorista de la Oferta, elt@to de aseguramiento y
colocacioén del tramo minorista o alguna de lasdedi&s que esta previsto
que suscriban el contrato de aseguramiento de @ldanlos tramos para
inversores cualificados finalmente no lo firmaramguna de las restantes
Entidades Aseguradoras o ninguna tercera entidaddiera aprobada por la
Sociedad, de comun acuerdo con las Entidades DiescPrincipales (que
decidiran por mayoria de al menos cuatro entidaglgsviera interesada en
asumir el compromiso de aseguramiento que se lulpivisto para la
Entidad Aseguradora que se retira, salvo que lée@ad de comun acuerdo
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con las Entidades Directoras Principales (que @écidoor mayoria de al

menos cuatro entidades) resolviera continuar coBftata, en cuyo caso
informaria a la CNMV, mediante el registro de uplemento a la presente
Nota, y lo haria publico el dia en que ello se pjec o el dia habil

siguiente a través de los mismos medios en quézeephblica la presente
Nota, indicando la entidad que se retira, el nimedeo acciones no
aseguradas y el tramo al que corresponden dicltésnas (en el supuesto
de que la Oferta no estuviera integramente asegwyratb se presentaran
peticiones de compra/suscripcion suficientes pabaircla Oferta, el nimero
de acciones a vender por cada Oferente y la Satisdadeterminara
mediante la reduccion proporcional del numero deioaes ofrecidas

inicialmente).

(e) En caso de que, en cualquier momento anterioiresdaipcion en el registro
mercantil de la escritura de ampliacion de cajpitalista para el 29 de abril
de 2008, quedara resuelto cualquiera de los costrdé aseguramiento
como consecuencia de las causas previstas en $ososi(que se describen
en el apartado 5.4.3 siguiente). La resoluciénuddqaiera de los referidos
contratos de aseguramiento conlleva la resoluctlosl demas contratos vy,
por tanto, la revocacion automética de la Oferta.

(f)  En caso de que, en cualquier momento anterioradjladicacién definitiva
de la Oferta, ésta sea suspendida o dejada sito gfec cualquier autoridad
administrativa o judicial competente.

La revocacion automéatica total de la Oferta dagadwa la anulacion de todas las
Propuestas, Solicitudes y Mandatos que hubieraro sidleccionadas vy
confirmadas, en su caso, y a la resoluciébn de tddascompraventas y
suscripciones inherentes a la Oferta. En consemena existird obligacion de
entrega de las acciones por los Oferentes, ni dgd@mpor parte de la Sociedad, ni
obligacion de pago y/o desembolso de las nuevasrescpor los inversores.

El hecho de la revocacion no serad causa de redpbdad por parte de la
Sociedad ni de los Oferentes frente a las Entidddesctoras, las Entidades
Aseguradoras, las entidades colocadoras asociedi@édad agente o las personas
fisicas o juridicas que hubieran formulado Mandafdlicitudes o Propuestas,
confirmadas o no, ni tampoco de las Entidades Miras, las Entidades
Aseguradoras y entidades colocadoras asociadat feedas citadas personas
fisicas o juridicas que hubieran formulado Mandat®&sopuestas, sin perjuicio de
los acuerdos en materia de gastos incluidos empria®colos de intenciones de
aseguramiento y compromiso de colocacion y los gnesu caso, se incluyan en
los contratos de aseguramiento. Por tanto, noderdkrecho a reclamar el pago de
dafos y perjuicios o0 indemnizacion alguna por elonecho de haberse producido
la revocacion de la Oferta.

Las Entidades Aseguradoras y entidades colocadasasiadas que hubieran
recibido provisiones de fondos de los inversorehedin devolverlas, libres de
comisiones y gastos y sin interés, con fecha \@brdia habil siguiente al de la
revocacion. Si se produjera un retraso en la dei@upor causas imputables a
dichas entidades, deberdn abonar intereses de aederengados desde el dia
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habil siguiente a la fecha en que tenga lugar\aca&cion y hasta la fecha de su
abono efectivo, al tipo de interés legal (fijadtuatmente en el 5,50%).

En caso de revocacion automatica total, la Sociexladmunicara, en el plazo mas
breve posible, a la CNMV, y lo hara publico medgast difusion a través de, al
menos, un diario de difusién nacional.

Descripcion de la posibilidad de reducir suscriptés y la manera de devolver el
importe sobrante de la cantidad pagada por loscétalntes

No existe la posibilidad de reducir las peticiodescompra/suscripcion, sin perjuicio
del derecho a revocar, en su caso, totalmente lasdiktos, o a no confirmar las
Propuestas, en los supuestos previstos en esta Nota

Detalles de la cantidad minima y/o maxima de dolit(ya sea por el nimero de los
valores o por el importe total de la inversién)

Tramo minorista

El importe minimo por el que podran formularse Matod y Solicitudes en el
tramo minorista sera de 1.500 euros. El importeimasera de 60.000 euros, ya
se trate de Mandatos no revocados, de Solicituidestas o de la suma de ambos.
A la fecha de registro de la presente Nota, el manminimo de acciones
necesarias para acudir a la junta general de astende conformidad con los
estatutos sociales, es de 500 acciones. Teniendmenia la banda de precios
orientativa y no vinculante fijada, el nimero deiages que se adjudicarian a esa
peticibn minima seria inferior a 500 acciones. pugés los inversores pueden no
recibir un niumero de acciones suficientes paraiaeudas juntas generales de
accionistas. No obstante lo anterior, la Sociedad@npromete a someter a la
aprobaciéon de la proxima junta general de acciamisjue se convoque, la
modificacion de los estatutos sociales para redairimero minimo de acciones
para asistir a las juntas y fijarlo en 100 acciones

En consecuencia, no se tomaran en consideracion pleticiones de
compra/suscripcion en el tramo minorista que, fdaehas de forma plural, ya sea
individual o conjuntamente, por un mismo Peticiamaexcedan en conjunto del
limite establecido de 60.000 euros, en la parteeguedan conjuntamente de dicho
limite.

Los controles de maximos que se describen en gsieado se realizaran
utilizando el NIF/CIF o el nimero de pasaporteageReticionarios y, en el caso de
menores de edad, el numero de NIF y la fecha denieato. En el supuesto de
que coincidan las fechas de nacimiento se utilizaestos efectos la ordenacion
alfabética, con base en el contenido de la prirpesicion del campo “nombre y
apellidos o razén social”, del fichero, segun Qacu857 de la Asociacion
Espafiola de Banca (AEB), formato Cuaderno 61 Ankxde 120 posiciones,
remitido a la entidad agente por las Entidades c2aloras.

En caso de gque existan inversores cuyos datosnadesosean coincidentes segun
la informacion remitida, se ordenaran éstos poemidke mayor a menor cuantia de
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sus Mandatos y en caso de cotitularidades se toehg@r@mer titular que aparezca
en la primera peticién encontrada.

A estos efectos, los Mandatos o Solicitudes fordmg8aen nombre de varias
personas se entenderan hechos por cada una dpagllascantidad reflejada en el
Mandato o Solicitud.

A los efectos de computar el limite maximo por &etiario, cuando coincidan
todos y cada uno de los Peticionarios en variacipets (ya sean basadas en
Mandatos o en Solicitudes) se agregaran, formamu® @nica peticion de
compra/suscripcion.

Si algun Peticionario excediera los limites de isid se estara a las siguientes
reglas:

(a) Se dara preferencia a los Mandatos no revocadas $ab Solicitudes, de
forma que se eliminard en primer lugar el imponte gorresponda a las
Solicitudes para que, en conjunto, la peticion mceda el limite de
inversién. Por tanto, si un mismo Peticionario prégra uno o varios
Mandatos que en conjunto superasen el limite esfalol y ademas
presentara Solicitudes, éstas Ultimas se eliminaran

(b) En el supuesto de que hubiera que reducir petisidaemismo tipo (ya sean
Mandatos o Solicitudes), se procedera a reducpguoionalmente el exceso
entre los Mandatos o Solicitudes afectados.

(c) A efectos de reducir el importe de las peticionesguial tipo (Mandatos o
Solicitudes), si un mismo Peticionario efectuaréerdntes peticiones de
igual tipo con base en distintas formulas de datitad, se procedera de la
siguiente forma:

(i)  Las peticiones donde aparezca mas de un tituldivekran en tantas
peticiones como titulares aparezcan, asignandoseada titular el
importe total reflejado en la peticidn original.

(i)  Se agruparén todas las peticiones obtenidas aentefdescrita en el
parrafo (i) anterior en las que coincida el misihgdar.

(i)  Si conjuntamente consideradas las peticiones demmitipo que
presente un mismo titular, de la forma estableeidbos parrafos (i) y
(ii) anteriores, se produjese un exceso sobrarélelide inversion, se
procedera a distribuir dicho exceso proporcionatmeentre las
peticiones afectadas, teniendo en cuenta que spetiEon se viera
afectada por mas de una operacién de redistributdéexcesos sobre
limites, se aplicard aquella cuya reduccion seaip@mporte mayor.

(iv) En todo caso, si una misma persona hubiera formutaéls de dos
peticiones de compra/suscripcion de forma conjus¢éaanularan a
todos los efectos todas las peticiones que haysemi@do de forma
conjunta, respetandose Unicamente las realizad@srda individual.
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Se reproduce a continuacion un ejemplo de aplinadé&las reglas de control de
limites maximos de inversion expuestas en el ptesgartado:

EJEMPLO DEL COMPUTO DEL LIMITE MAXIMO EN LAS PETICI  ONES

ENTIDAD TIPO DE PETICION PETICIONARIOS IMPORTE €
A Mandato Individual Sr.n°1 45.000,00
B Mandato en Cotitularidad g; EZ ; 40.000,00
C Mandato en Cotitularidad 2: 22% 25.000,00
D Solicitud individual Sr.n°1 18.000,00

A efectos de computabilidad del limite de inversiérconsideraria que:

El Sr. n°® 1 solicita 85.000,00 Euros en MandatosGCaenpra/Suscripcion
(45.000,00 Euros en la Entidad A y 40.000,00 Ewnpsla Entidad B, en
cotitularidad con el Sr. n® 2) y 18.000,00 Euros 8nlicitudes de
Compra/Suscripcion en la Entidad D.

En total, 103.000, 00Euros (45.000,00+40.000,001800)

El Sr. n°® 2 solicita 65.000,00 Euros en MandatosCdenpra/Suscripcion
(40.000,00 Euros en la Entidad B, en cotitularided el Sr. n° 1 y 25.000,00
Euros en la Entidad C, en cotitularidad con ehSg).

El Sr. n° 3 solicita 25.000,00 Euros en un Mandid&ompra/Suscripcion (en
cotitularidad con el Sr. n°® 2, en la Entidad C).

Por lo tanto, los Peticionarios que superan ekdéimaximo de inversién serian:

El Sr. n°® 1, con un exceso de 43.000,00 Euros.@0030-60.000,00).
Considerando que ha realizado Mandatos que exaEl&®.000,00 Euros, se
eliminaria la Solicitud de Compra/Suscripcion readia en el Periodo de Oferta
Publica. En consecuencia el exceso de los Mandatds de 25.000,00 Euros
(85.000,00-60.000,00)

El Sr. n° 2, que supera el limite con un exces6.8@0,00 Euros (65.000,00-
60.000,00).

Dichos excesos de 25.000,00 y 5.000,00 Euros, ctigpmente, se distribuirian
entre las peticiones de Compra/Suscripcion afestéldade la Entidad A, la de la
Entidad B y la de la Entidad C), para lo cual ssefard la siguiente operacion.

ENTIDAD “A”

Sr.n°1 => 25.000,00 (exceso) x 45.000,00 (inmpsolicitado)r 13.235,29 Euros

85.000,00
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ENTIDAD “B”

Sr.n°1 => 25.000,00 (exceso) x 40.000,00 (itmpsolicitado)y 11.764,71 Euros

85.000,00

Sr. n° 2 => 5000,00 (exceso) x 40.000,00 (impsoteitado)= 3.076,92Euros

65.000,00

ENTIDAD “C”

Sr. n°2 => 5.000,00 (exceso) x 25.000,00 (impsoteitadd= 1.923,08 Euros

65.000,00

ENTIDAD “D”

Se elimina la Solicitud al haber excedido el Srl1rfon sus Mandatos el limite de
inversion

Dado que la peticiéon de Compra/Suscripcion curgaida Entidad B esta afectada
por dos operaciones distintas de eliminacién desos, se aplicard la mayor. Por
tanto, los correspondientes excesos se eliminardinciendo:

de la Peticion de Compra/Suscripcion de la Entiati3.235,29 Euros
de la Peticion de Compra/Suscripcion de la EntBtatll.764,71 Euros

de la Peticion de Compra/Suscripcion de la Entidadl. 923,08 Euros

La Peticion de la Entidad D se elimina en su td&ali por verse afectada por las
peticiones de los Bancos Ay B.

Las Peticiones quedarian de la siguiente forma

Entidad Tipo de Peticion Peticionarios Importe €
A Mandato Individual Sr.n°1 31.764,71
o
B Mandato en Cotitularidad g: 20 ; 28.235,29
. . Sr.n°2
C Mandato en Cotitularidad Sr n°3 23.076,92
D Solicitud individual Sr.n°1 D
5.1.6.2 Tramo espafiol para inversores cualificados

En relacidon con el tramo espafol para inversoredificados, las Entidades
Aseguradoras no podran admitir Propuestas por porie inferior a 60.000 euros.
En el caso de las entidades habilitadas para @Ogede carteras de valores de
terceros, dicho limite se referird al global de pediciones formuladas por la
entidad gestora.
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5.1.6.3

5.1.7

5.1.8

5.1.8.1

Dichas entidades gestoras, previamente a realimguPstas por cuenta de sus
clientes, deberan tener firmado con los mismogeftano contrato de gestion de
cartera de valores, incluyendo la gestion de reatmble. Las entidades gestoras
de carteras que resulten adjudicatarias de accaméspresente Oferta deberan, a
su vez, adjudicar a cada uno de los clientes pga cuenta hubieran adquirido las
acciones, el numero minimo de acciones que redeltaplicar lo previsto en el
apartado 5.2.3.3 siguiente para la adjudicaciénimaindel tramo minorista,
siempre que hubieran recibido adjudicacion sufteien

No existe un importe maximo para la formulaciénatePropuestas en este tramo.

Tramo internacional para inversores cualificados

En relacion con el tramo internacional para invesaualificados, las Entidades
Aseguradoras no podran admitir Propuestas por porteinferior a 60.000 euros.

Indicacion del plazo en el que puede retirarsedalicitudes, siempre que se permita
a los inversores dicha retirada

De conformidad con las previsiones contenidas epa&itado 5.1.3 anterior:

Solo seran revocables, en su totalidad, pero madn, los Mandatos formulados
en el tramo minorista, hasta las 14:00 horas del28i de abril de 2008 (en
funcién del horario de cierre de cada entidad).pDés de la citada fecha, los
Mandatos que no hubieran sido expresamente revecadquiriran caracter
irrevocable.

Las Solicitudes formuladas en el tramo minoristalit&n caracter irrevocable.

Las Propuestas formuladas en el tramo espafiol ipseasores cualificados

constituyen Unicamente una indicacion del interéslod destinatarios por los
valores, sin que su formulacion tenga caracterwamte para quienes las realicen
ni para la Sociedad ni para los Oferentes.

Las confirmaciones de Propuestas en el tramo pagasores cualificados seran
irrevocables.

Método y plazos para el pago de los valores y aentrega de los mismos

Pago de las acciones

Las Entidades Aseguradoras o colocadoras asodiatigaran en la cuenta de los
inversores los importes correspondientes a laomesifinalmente adjudicadas a
cada uno de ellos, no antes déHacha de Operacion” (29 de abril de 2008), ni
mas tarde de ld¢Fecha de Liquidacion” (5 de mayo de 2008), ello con
independencia de la provisién de fondos que pudienias exigida.

Por razones meramente instrumentales y operativas \el objeto de facilitar la

inscripcion de las acciones de nueva emision erRegistro Mercantil, la
liquidacion de la operacién y la admisién a neguéia de las acciones de la
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Sociedad en el plazo méas breve posible, esta rayiee UBS, (la “Entidad Pre-

financiadora”), con caracter previo al otorgamieatanscripcion de la escritura

publica de aumento de capital, no mas tarde ded8&0 horas de Bilbao del dia 29
de abril de 2008 y actuando en nombre propio perocpenta de las Entidades
Aseguradoras del tramo minorista y de los tramas paversores cualificados

(quienes, a su vez, actian por cuenta de los adpadios finales de las acciones),
se comprometa frente a la Sociedad (en virtud sledatratos de aseguramiento y
colocacion de los distintos tramos de la Ofertaprdicipar el desembolso

correspondiente a la ampliacion de capital paeaision de las acciones objeto de
la Oferta Publica de Suscripcion, procediendo pota a la suscripcion y al total

desembolso de dichas acciones de nueva emisionsuPparte, el importe total

correspondiente al desembolso de las citadas ascid® nueva emision quedara
depositado en una cuenta bancaria abierta a notebl® Sociedad en la entidad
agente.

Una vez desembolsada la ampliacion de capital yedigp el certificado
acreditativo del ingreso de los fondos correspartdie a la totalidad de las
acciones de nueva emision objeto de la Oferta €l Suscripcion, el mismo dia
29 de abril de 2008, se declarara cerrada, sugctésembolsada la ampliacion de
capital y se procedera a otorgar la correspondiestdtura publica de aumento de
capital para su posterior inscripcion en el Registercantil de Vizcaya. Efectuada
la inscripcion en el Registro Mercantil, se harresga de copias autorizadas de la
escritura de ampliacién de capital a la CNMV, a REEEAR y a la Bolsa de
Madrid en su calidad de Bolsa cabecera.

Inicialmente y con caracter temporal, IBERCLEARgasira a la Entidad Pre-
financiadora la correspondiente referencia de tegipor el importe de la
ampliacion de capital que constituye el volumemiatide la Oferta Publica de
Suscripcion.

Inmediatamente después de esta asignacion, laaBriRice-Financiadora traspasara
las acciones que hubiera suscrito y desembolsadayenta de las Entidades
Aseguradoras del tramo minorista y de los tramaos jraversores cualificados,
quienes a su vez actian por cuenta de los adjadmsafinales de dichas acciones,
a esos mismos adjudicatarios finales, mediantejdaueién de una operacion
bursatil especial que sera liquidada en la Fechalidgidacion (prevista
inicialmente para el 5 de mayo de 2008). Postegotm la entidad agente, con la
colaboracién de la Sociedad Rectora de la Bolddattrid, realizara las gestiones
gue se indican a continuacion con el fin de quedauklevarse a efecto la
asignacion de las correspondientes referenciasegistio a favor de aquellos
adjudicatarios finales a través de IBERCLEAR. A fal, la entidad agente
comunicard a IBERCLEAR, a través de las Bolsasnftaramacion relativa a los
adjudicatarios finales, de forma que se les asigaenreferencias de registro
correspondientes, de acuerdo con la informaciénbidec de las Entidades
Aseguradoras del tramo minorista y de los tramas jpaversores cualificados,
siempre que no se le notifigue a IBERCLEAR con rdmtielad la revocacion
automatica de la Oferta. Las Entidades Aseguradigbamo minorista y de los
tramos para inversores cualificados seran las s$inicasponsables ante
IBERCLEAR y, en su caso, ante la Sociedad Rectera @olsa de Madrid y ante
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la Sociedad y los Oferentes, por las informacigmeporcionadas por ellas sobre
la identidad de los adjudicatarios finales de tasames.

En relacion con la Oferta Publica de Venta, laresigdn de las correspondientes
referencias de registro a favor de los adjudicagaiinales de las acciones objeto
de la Oferta Publica de Venta se realizara a trdedBERCLEAR, en los mismos
términos que la operacion bursétil especial memciaranteriormente.

Las Entidades Aseguradoras y colocadoras asociddsamo minorista y de los

tramos para inversores cualificados cargardn ecudata de los inversores los
importes correspondientes a las acciones finalmadjigdicadas a cada uno de
ellos, no antes de la Fecha de Operacion ni mds thr la Fecha de Liquidacion, y
ello con independencia de la provision de fondas mudiera serles exigida. Estas
entidades abonaran el importe pagado por dichesliadfarios a la cuenta de la
Entidad Pre-financiadora o de los Oferentes a $ral@ los procedimientos de
liquidacion que tenga establecidos IBERCLEAR corr#dad agente a la cuenta
de efectivo que corresponda en cada caso.

Los fondos desembolsados por la Entidad Pre-fiagloca quedaran bloqueados
en la cuenta abierta a nombre de la Sociedad, entidad agente, obligandose
irrevocablemente la Sociedad a no disponer de ismos hasta que la Entidad
Pre-financiadora reciba a través de IBERCLEAR Il&alidad del importe
procedente de la liquidacion de la Oferta Publieésdscripcion (excepcion hecha
de la parte del desembolso efectuado que se com@zpen su caso, con las
acciones suscritas por dicha Entidad Pre-financeadm cumplimiento de su
compromiso de aseguramiento), siempre que conteargevio hubiera tenido
lugar la admisidén a cotizacién en las Bolsas edpafiono se hubiera producido
ninguno de los supuestos de revocacion automaticdadOferta y asi se lo
comuniquen la Sociedad y la Entidad Pre-financiadoia entidad agente.

En condiciones normales, la entrega de la escrii@aaumento de capital a
IBERCLEAR vy la ejecucién del aumento tendran lugladia 29 de abril de 2008.
En ese caso, la operacion bursétil especial s&léiga el dia 5 de mayo de 2008,
produciéndose el pago de las acciones por partesdadjudicatarios finales no
antes del dia 29 de abril de 2008 ni més tarddided de mayo de 2008.

Excepcionalmente, si la operacion bursatil espemgbudiera ejecutarse el dia 29
de abril de 2008, porque no fuera posible presemdBERCLEAR en dicha fecha
la escritura publica de ampliacion de capital dafiente inscrita en el Registro
Mercantil, el pago por los inversores finales sdizara no antes del dia en que
finalmente se presente la escritura de ampliace&oagpital en IBERCLEAR y se
ejecute dicha operacion (que tendra la considaradi#Fecha de Operacion), ni
mas tarde del tercer dia habil siguiente a dicbhaeEn este supuesto, el pago de
las acciones objeto de la Oferta Publica de Vertaetrasard de forma que
coincidan con el pago por los inversores que recdxiones procedentes de la
Oferta Publica de Suscripcion.

Las Entidades Aseguradoras y las entidades colomsdisociadas garantizaran

mancomunadamente, en proporcibn a sus respectivapromisos de
aseguramiento, a la Sociedad y a los Oferentesatapiena indemnidad respecto
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5.1.8.2

51.9

5.1.10

5.2

521

de cualesquiera dafios o perjuicios que les pudmsasionar directa o

indirectamente el incumplimiento total o parcial parte de dichas entidades de
sus obligaciones legales o contractuales frenteus dientes o frente a

IBERCLEAR, en particular, por la falta de provisi@e los medios de pago
necesarios en la fecha prevista para la liquidad&la operacion.

Entrega de las acciones

La adjudicacion definitiva de las acciones en toldestramos se realizara por la
entidad agente el dia 29 de abril de 2008, y cdiricicon la fecha de la
compraventa de las acciones objeto de la Ofertd&@aha de Operacion).

Ese mismo dia, la entidad agente remitira el dethdlla adjudicacion definitiva de
las acciones a cada una de las Entidades Asegasad®rtodos los tramos, quienes
lo comunicaran a los peticionarios adjudicatarios.

En la Fecha de Operacion, la entidad agente gesfiola asignacién de las
correspondientes referencias de registro a loslmgjiarios de las acciones.

La perfeccidon de la venta, en el precio y condiesoen que la adjudicacion esté
efectuada, se entenderd realizada en la Fechaatacn.

El abono de las referencias de registro correspateh a las acciones adjudicadas
a cada inversor se producird como muy tarde eedhdde Liquidacion.

Descripcion de la manera y fecha en la que se dabeer publicos los resultados de
la Oferta

El resultado de la Oferta se hara publico medinfgesentacion en la CNMV de la
correspondiente informacion adicional el mismoal& dia habil siguiente a la Fecha
de Operacion (prevista para el 29 de abril de 2008)

Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecpreferente de compra, la
negociabilidad de los derechos de suscripcion ywahmiento de los derechos de
suscripcién no ejercidos

De conformidad con el articulo 159 de la Ley dei&tades Andnimas se ha excluido
el derecho de suscripcion preferente de los astemde la Sociedad en relacion con
la ampliacion de capital objeto de la Oferta P@btie Suscripcion.

Plan de colocacion y adjudicacién
Las diversas categorias de posibles inversoresayie se ofertan los valores. Si la

oferta se hace simultdneamente en los mercadosodeodmas paises y si se ha
reservado o se va a reservar un tramo para detemdos paises, indicar el tramo

La presente Oferta se distribuye en tres Tramoagcderdo con lo que se indica a continuacion:
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5211

5212

5213

Tramo minorista

El tramo minorista se dirige a las siguientes peas® entidades:

(a) Personas fisicas o juridicas residentes en Espaidquiera que sea su
nacionalidad.

(b) Personas fisicas o juridicas no residentes en Bgpagitengan la condicion
de nacionales de uno de los Estados miembros Waitan Europea, o de
uno de los Estados firmantes del Acuerdo y el lodtosobre el Espacio
Econdmico Europeo (Estados miembros de la Uniéofaa més Islandia y
Noruega) o del Principado de Andorra, sin que puwdanderse en ningun
caso que las acciones objeto del tramo minorisafreeen en régimen de
oferta publica en ningun territorio o jurisdiccidhistinto del Reino de
Espafia.

A este tramo se le asignan inicialmente 83.370.0f¢kiones nuevas
correspondientes a la Oferta Publica de Suscripacjae representan el 35% del
namero de acciones objeto de la Oferta (sin in¢duopcion de suscripcidgreen
shog. No obstante, el nimero de acciones asignadageatmmo podra verse
modificado en funcién de la redistribucion entranmios prevista en el apartado
5.2.3 siguiente de la Nota.

Tramo espafol para inversores cualificados

El tramo espafiol para inversores cualificados dditigido a inversores
cualificados residentes en Espafia y Andorra, tahoc@stos se definen en el
articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 deiemobre, en materia de
admisién a negociacion de valores en mercados dadan oficiales, de ofertas
publicas de venta o suscripcion y del folleto ebligyia tales efectos.

A este tramo se le asignan inicialmente 35.730&dXaMones (33.315.00écciones
existentes correspondientes a la Oferta Public¥elga y 2.415.00Gacciones
nuevas correspondientes a la Oferta Publica derifci€n) que representan el
15% del nimero de acciones objeto de la Oferta ifsdfuir la opcion de
suscripciérgreenshog. No obstante, el nimero de acciones asignadste @aramo
podra verse modificado en funcidén de la redistiifmu@ntre tramos prevista en el
apartado 5.2.3 siguiente de la Nota.

Tramo internacional para inversores cualificados

El tramo internacional para inversores cualificadsta dirigido a inversores
cualificados distintos de los anteriores y no sasfeto de registro en ninguna
jurisdiccion distinta de Espafia, sin perjuicio deutilizacion de los documentos
internacionales normalmente empleados para danaceola Oferta.

En particular se hace constar que las accionesootigela presente Oferta no han
sido registradas bajo lanited States Securities Ad¢ 1933 {US Securities Act”)
ni aprobadas o desaprobadas poSémurities Exchange Commissionninguna
autoridad o agencia de los Estados Unidos de AméRor lo tanto, la presente
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522

5.2.3

5231

5.2.3.2

Oferta no est& dirigida a personas residentes eiedtados Unidos salvo en los
casos en que ello esté permitido de conformidadi@dRegulation 144 Ade la
US Securities Act.

A este tramo se le asignan inicialmente 119.100.806€iones (116.685.000
acciones existentes correspondientes a la OfeitdicRide Venta y 2.415.000
acciones nuevas correspondientes a la Oferta RuleE Suscripcion) que
representan el 50% del nimero de acciones objetla deferta (sin incluir la
opcién de suscripciégreenshog. No obstante, el niUmero de acciones asignadas a
este tramo podra verse modificado en funcién deedlistribucion entre tramos
prevista en el apartado 5.2.3 siguiente de la Nota.

En la medida en que tenga conocimiento de ellore$@r, indicar si los accionistas
principales o los miembros de los 6rganos de adstregion, de gestion o de
supervision del emisor tienen intencién de susctibioferta, o si alguna persona
tiene intencion de suscribir mas del cinco por toete la oferta

La Sociedad no tiene constancia de que ni los @istés significativos ni los
miembros de su Consejo de Administracion y Altoge€livos se hayan propuesto
adquirir o suscribir acciones de la Sociedad enagto de la Oferta, ni de que alguna
persona se proponga adquirir mas del 5% de la@f&d obstante, pueden producirse
adjudicaciones superiores al 5% de la Oferta.

Informacion previa sobre la adjudicacion

Division de la Oferta en tramos, incluidos los tosnpara inversores cualificados y
minorista y otros tramos

La asignacion inicial de las acciones entre losmtsa de la Oferta excluida la
opcion de compragfeenshog es la siguiente:

T NC inicial de Porcentaje inicial
ramo .

acciones Oferta
Minorista 83.370.000 35%
Espafiol para inversores cualificados 35.730.000 15%
Internacional para inversores cualificados 119.100.000 50%

Condiciones en las gue pueden reasignarse los sramlmmen maximo de dicha
reasignacion y, en su caso, porcentaje minimordekiia cada tramo

La redistribucién de acciones entre los distintasnbs aqui referida se realizara
dentro de unos limites razonables, con objeto denguse altere sustancialmente la
configuracién de la Oferta.

Corresponderd a la Sociedad, de comun acuerdo arertidades Directoras
Principales que decidiran por mayoria de 4 entislddedeterminacion del tamafio
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final de todos y cada uno de los tramos de la &fadi como la adopcion de todas
las decisiones de redistribucion entre tramosgcderdo con las siguientes reglas:

(@) En ningun caso podra verse reducido el tramo nsteosi se produce en el
mismo un exceso de demanda, salvo en el supuestpielse reduzca el
namero de acciones objeto de la Oferta que, eniningso supondra que el
capital flotante ffee floa) de la Sociedad se sitie por debajo del 25% del
capital social.

(b) Podrd aumentarse en cualquier momento anterioadjl@icacion definitiva
el volumen asignado al tramo minorista (28 de at®il2008), en caso de
exceso de demanda en éste, a costa de reducifueharo asignado a los
tramos para inversores cualificados, aunque ers estohaya producido
exceso de demanda. El volumen de acciones inicéasignado al tramo
minorista podra incrementarse libremente hastaethd de la firma del
contrato de aseguramiento y colocacion del tranmmrista el 22 de abril de
2008 y, a partir de dicha fecha y hasta la adjeiicadefinitiva prevista
para el 28 de abril de 2008, hasta en un maxim@3d&20.000acciones
adicionales (equivalentes a las acciones de |laopk comprareen shoe

(c) En el supuesto de que no quedara cubierto el tramorista, las acciones
sobrantes podran reasignarse a los tramos paresamgs cualificados en
cualquier momento anterior a la adjudicacion dgfiai Esta eventual
reasignacion se realizara, en su caso para atehd&ceso de demanda de
dichos tramos.

(d) Se podran redistribuir libremente acciones entsetd@mos para inversores
cualificados, hasta la asignacion definitiva ddéa@ues a dichos tramos.

En caso de discrepancia entre la Sociedad y laddeies Directoras Principales,
prevalecera la postura de la Sociedad, a quieesmondera la facultad de dltima
decision. En este caso, las Entidades Directoragipales podran solicitar la
Sociedad que explique las razones de su deciside, dgbera adoptarse en
términos razonables para el buen fin de la Oferta.

Cualquier reasignacion de acciones entre tramasosminicard a la CNMV, el
mismo dia en que se realice, o el siguiente did. hab

El volumen final de acciones asignadas al tramoorista y a los tramos para
inversores cualificados (excluidas las accionesespondientes a la opcidén de
compragreen shoealescrita en el apartado 5.2.5 siguiente) se fij@rdnas tarde
del 28 de abril de 2008.
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5.2.3.3

Este hecho sera objeto de comunicacion a la CNMWocmformacién adicional a
la presente Nota.

Método o métodos de asignacién que deben utilizzeise el tramo minorista del

emisor en caso de sobre- suscripcion de estossramo

A efectos de realizar el prorrateo que se menogmmaste apartado, las peticiones
de compra/suscripcién, expresadas en euros, secir@ad en peticiones de
compra/suscripcion expresadas en numero de accidineiendo las primeras por
el precio maximo minorista. En caso de fracciomestondeara por defecto. En el
caso de que, finalmente, el Precio Minorista fuasmor que el precio maximo
minorista, ello no afectara al prorrateo actualizaalinque, en este caso, la
inversion se reducird al reducirse el precio.

Al no fijarse el precio minorista hasta el dia aotea la adjudicacion, es necesaria
la utilizacidbn del precio maximo minorista para lima, con la oportuna
antelacién, las operaciones de prorrateo y adjaidicacon base en un baremo
objetivo y no discriminatorio para los inversores.

En el supuesto de que los Mandatos y las Soligtudiel tramo minorista,
formuladas durante el Periodo de Formulacion deddtms o en el Periodo de
Oferta Publica, excedan del volumen de accionggado al tramo minorista, se
realizar& el prorrateo entre las peticiones de cafspscripcion, de acuerdo con los
siguientes principios:

(@) A los efectos del prorrateo, sélo se tendrdn emteutdos Mandatos no
revocados ni anulados, y las Solicitudes no analada

(b) Los Mandatos tendran preferencia en la adjudicasaiwe las Solicitudes.
Por consiguiente, el nimero de acciones asignadoamlo minorista se
destinard, en primer lugar, a atender las accignéisitadas con base en
Mandatos. Unicamente cuando se hayan atendido tiided de las
peticiones basadas en Mandatos, las acciones sebraa destinaran a
atender las acciones solicitadas con base ent8dbsi.

(c) A efectos de la adjudicacion, cuando coincidan sogocada uno de los
Peticionarios en varias peticiones de compra/qusEén basadas en
Mandatos, se agregaran, formando una Unica peticide
compra/suscripcion. El numero de acciones adjudkaal Mandato o
Mandatos, considerados de forma agregada, sebdisériproporcionalmente
entre los Mandatos afectados.

(d) Parael caso de que las peticiones basadas en tdamdaedan del volumen
de acciones asignado al tramo minorista, no sertomen consideracion —
conforme se indica en el parrafo (b) anterior- pasiciones basadas en
Solicitudes y, por tanto, se adjudicara en priragat, a todos y cada uno de
los Mandatos, un numero de acciones equivalentezUahero entero,
redondeado por defecto, que resulte de dividird &fros (peticion minima
en el tramo minorista) por el precio maximo miniarigel ‘Numero Minimo
de Accione$).
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(e)

En el supuesto de que el nimero de acciones asigr@dramo minorista,
incrementado en su caso, no fuera suficiente pdpadiaar el Numero

Minimo de Acciones a todos los Mandatos, dichadidacion se efectuara
por sorteo de acuerdo con las siguientes reglas:

(i)  Eleccion de una letra, segun sorteo celebradofed#égario publico.

(i)  Ordenacién alfabética de todos los Mandatos, cose ben el
contenido de la primera posicion del campo “nomprapellidos o
razén social”, sea cual sea el contenido de lasentaposiciones de
dicho campo, del fichero, segun Circular 857 deAkociacion
Espafola de Banca (AEB), formato Cuaderno 61 Ankxde 120
posiciones, remitido a la entidad agente por lastid&des
Colocadoras. En caso de que existan inversores scudaios
personales sean coincidentes segun la informacémitida, se
ordenaran éstos por orden de mayor a menor cudmtas Mandatos
y en caso de cotitularidades se tomara el priméatique aparezca en
la primera peticion encontrada.

(i)  Adjudicacion del Naumero Minimo de Acciones, a ldigén de la
lista obtenida en el punto anterior, cuya primesai@on del campo
“nombre y apellidos o razon social”, coincida carldtra del sorteo.
Desde esta peticién y continuando con las siguseistgun el orden
de la lista, hasta que se agoten las acciones aalsignal tramo
minorista. En el supuesto de que no hubiera acgieuficientes para
adjudicar el Numero Minimo de Acciones al Ultimdi€lenario que
resultara adjudicatario de acciones, segun el codHabético
realizado, no se adjudicaran las acciones remanenticho Ultimo
Peticionario sino que se procedera a distribuihalicacciones entre
las peticiones de compra/suscripcion a las que ese hlubiera
adjudicado acciones por orden alfabético, seglcamipo “nombre y
apellidos o razdn social”, empezando por la misetealque haya
resultado en el sorteo y siguiendo el mismo ordelpdicando el
remanente de acciones al primer peticionario hdatale alcance su
peticién y continuando, de ser necesario, por d@tmidel sorteo hasta
el completo reparto del resto.

En el supuesto de que conforme al primer parraf@plertado (d) anterior,
se haya podido realizar la adjudicacion del NunMhoimo de Acciones a
todos los Mandatos, las acciones sobrantes se iealad de forma
proporcional al volumen no satisfecho de los Mapslaf tal efecto, se
dividir4 el nimero de acciones pendientes de achidn por el volumen
total de demanda insatisfecha en el tramo minceistamrma de Mandatos.

Como reglas generales de este prorrateo:

()  En caso de fracciones en la adjudicacion, se redwadoor defecto,
de forma que resulte un numero exacto de accioadgidicar.
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(f)

()]

(i) Los porcentajes a utilizar para la asignacion prcpoal se
redondearan también por defecto hasta tres cifrasndles (es decir
0,78974 se igualara a 0,789).

(i) A ningun inversor se le podra adjudicar un nimeractiones mayor
al que se derive de su peticion.

Si, tras la aplicacién del prorrateo referido enaphrtado (e) anterior,

hubiese acciones no adjudicadas por efecto delndedy estas se
distribuiran una a una, por orden de mayor a menantia de la peticion vy,

en caso de igualdad, por el orden alfabético d€&gionarios, tomando la
primera posicién del campo “nombre y apellidos mdérasocial”’, sea cual

sea su contenido, a partir de la letra que resldtsorteo celebrado ante
fedatario publico.

En caso de que las peticiones de compra/suscrifpgiéadas en Mandatos
hayan sido totalmente atendidas, las acciones rielsrae adjudicaran a las
Solicitudes (peticiones de compra/suscripcion neablas en Mandatos)
segun se indica a continuacion:

A efectos de la adjudicacion, cuando coincidan sogocada uno de los
Peticionarios en varias Solicitudes, se agregafarmando una Unica
Solicitud. El nimero de acciones adjudicadas aol&cifud o Solicitudes,

consideradas de forma agregada, se determinagrpianalmente entre las
Solicitudes afectadas.

Si las Solicitudes exceden del volumen de accipeeslientes de adjudicar,
se adjudicara en primer lugar, a todas y cada endichas Solicitudes el
Numero Minimo de Acciones.

Si el numero de acciones pendientes de adjudicduera suficiente para
adjudicar el nimero minimo de acciones a que sereedl parrafo anterior,
se adjudicara el Numero Minimo de Acciones a ldiBales mediante una
adjudicacion por sorteo conforme a las reglas derafo segundo del
apartado (d) anterior.

Asimismao, si tras realizar la adjudicacion del Néonglinimo de Acciones a
todas las Solicitudes, hubiera Solicitudes no atiexsdcompletamente se
realizard, en caso de ser necesario, un prorrateforcne a las reglas
previstas en los apartados (e) y (f) anteriores.

El prorrateo descrito en este apartado sera rdalipar la entidad agente no mas
tarde de las 24:00 horas del 28 de abril de 2008.

A efectos ilustrativos se incorpora seguidamentejemplo del prorrateo. Se hace
constar que se trata de un mero ejemplo y quessitado no es significativo de lo
que pueda ocurrir en la realidad, habida cuentagsodo, de que dicho resultado
dependera en cada caso de diversas variableslasitgeie la mas sensible es el
namero real de peticiones de compra/suscripcioney gn todo caso, las reglas de
aplicacion seran las mencionadas anteriormente.
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N° Acciones asignadas al Tramo Minorista: 83.370.&€ciones.
Precio Maximo Minorista: 5,10 €

Los ejemplos se realizan sobre la base de quearénter previo se han realizado:

. el control sobre el cumplimiento de los requisipéicables a los Mandatos
y Solicitudes.
. el control del numero de Mandatos de Confarscripcionno revocados en

régimen de cotitularidad, eliminando aquellos fdados por un mismo
inversor por exceder del limite previsto (2 peties)

. la eliminacion de excesos sobre la cantidad maxamsolicitar (60.000
euros) y
. la refundicion de aquellos Mandatos y Solicitude$os que coincidan todos

y cada uno de los inversores.

1) Sise cubre la oferta en el Periodo de Mandatos:

Supuesto ANo hay acciones suficientes para asignar el Nam&tinimo de
Acciones. Sorteo

Demanda:
o .. .. Acciones por Total acciones
N° Peticiones Peticiones en € .
Peticion demandadas
150.000 1.500 294 44.100.000
100.000 3.000 584 58.800.000
80.000 5.000 98( 78.400.0(0)0
50.000 10.000¢ 1.96 98.000.000
25.000 30.000 5.88 147.050.0p0
405.000 426.350.000Q
Adjudicacion:

Acciones del Tramo < total nimero de acciones deadas §3.370.000 <
426.350.000).

Se asignara el Numero Minimo de Acciones a cadalatar(1.500 / 5,10 euros =
294 acciones), pero Acciones Tramo / Numero Totahdl&dtos = 83.370.000 /
405.000 = 205 acciones.

Dado que la asignacion es inferior a 294 acciomesppticion, las peticiones se
ordenardn alfabéticamente con base en los datsenades que figuren en las
transmisiones electronicas de ficheros, enviadasEamtidad Agente, a partir de la
primera posicion del campo “Nombre y Apellidos az&a Social” sea cual sea el
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contenido de las 40 posiciones de dicho campo §ea de que existan inversores
cuyos datos personales sean coincidentes segunfdemacion remitida, se
ordenardn éstos por orden de mayor a menor cudnsas Peticiones y en caso de
cotitularidades se tomara el primer titular querepea en la primera peticion
encontrada) y se adjudicaran a cada peticion 28érses, a partir de la letra que
resulte del sorteo realizado por fedatario publicasta agotar el niamero de
acciones asignadas al Tramo.

En este ejemplo, pueden atenderse 283.571 petigue suponen 83.369.874
acciones. El resto, es decir, 126 acciones solsiaseeprocederd a distribuir entre
las peticiones formuladas a las que se hayan adidaoliel NOmero Minimo de
Acciones por orden alfabético, segun el campo “Nemp Apellidos o Razén
Social”, empezando por la misma letra que haydteeBuen el sorteo, adjudicando
el resto al primer peticionario hasta donde alcaucpeticion y continuando, en su
caso, por el orden del sorteo hasta el completart@gdel resto.

Supuesto BHay acciones suficientes para asignar el Numefniio de acciones.

Demanda:
0 Dot - Acciones por Total acciones
N° Peticiones Peticiones en € .
Peticion demandadas
100.000 1.500 294 29.400.000
75.000 3.000 58¢ 44.100.000
50.000 5.000 98( 49.000.000
25.000 10.00¢ 1.960 49.000.000
15.000 30.000 5.882 88.230.000
265.000 259.730.000
Adjudicacion:

Acciones del Tramo < total numero de acciones dedadas &3.370.000 <
259.730.000) Se asignara el Namero Minimo de Ae@sancada Mandato, ya que:

Acciones del Tramo / Namero total del manda&s370.000/ 265.000) = 314 >

294,
Acciones Total acciones
N° Peticiones Peticiones en € adjudicadas por adjudicadas
Peticiéon linealmente
100.000 1.500 294 29.400.000
75.000 3.000 294 22.050.000
50.000 5.000 294 14.700.0Q0
25.000 10.00Q 294 7.350.000
15.000 30.000 294 4.410.000
265.000 77.910.00D
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Demanda Insatisfecha:

NP Peticiones Acciong§ por Acciones no
Peticion satisfechas
75.000 294 22.050.00p
50.000 686 34.300.00p
25.000 1.666 41.650.000
15.000 5.588 83.820.000
165.000 181.820.00p

Total Demanda Insatisfecha: 181.820.000 acciones.

Acciones sobrantes tras la asignacion inicial f§a:370.000— 77.910.000 =

5.460.000

Asignacion Proporcional: 5.460.000 / 181.820.0()093%.

A cada una de las Peticiones formuladas por m&94l@cciones se le asignara:

Demanda Coeficiente Acciones
insatisfecha adjudicadas®
294 3,003% 8
686 3,003% 20
1.666 3,003% 5(
5.588 3,003% 167

™ Redondeo por defecto.

Total Acciones asignadas por criterio proporciob&855.000.

Acciones sobrantes tras asignacion proporciona¢femto del redondeo:
105.000 (5.460.000 — 5.355.000)

Si tras la aplicacion del prorrateo hubiese acaame adjudicadas por efecto del
redondeo, como es el caso, éstas se distribuirarauma, por orden de mayor a
menor cuantia de la peticion y, en caso de igualdadel orden alfabético de los
peticionarios, tomando la primera posicion del camidombre y Apellidos o
Razdén Social”, sea cual sea su contenido, a miatla letra que resulte de sorteo
celebrado ante fedatario publico.
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5235

Resumen Asignacién Global por Peticién:

Aef Aef Acciones por Acciones
N° Peticiones Peticiones en € Peticion® adjudicadas

100.000 1.500 294 29.400.000
60.000 3.000 302 18.120.0¢0
15.000 3.000 303 4.545.0Q0
50.000 5.000 315 15.750.00
25.000 10.000 345 8.625.000
15.000 30.00d 462 6.930.000

265.000 83.370.00p

@ De las 105.000 acciones restantes se adjudicawa@m wna a las peticiones por orden de mayor a
menor importe. Esto es, 15.000 acciones a lasigetis de 30.000 euros, 25.000 acciones a las
peticiones de 10.000 €, 50.000 acciones a lasipe¢is de 5.000 € y las restantes 15.000 acciones
seran asignadas una a una a 15.000 peticiones d@&.1300 peticiones de 3.000 euros. Las restantes
60.000 peticiones de 3.000 euros y las 100.00@ipe&s de 1.500 euros no recibiran ninguna accion
suplementaria.

2) Sino se cubre la oferta en el Periodo de Masdat

Ne° Peticiones Peticiones en € ACC“’T“’:? por Total acciones
Peticion demandadas

30.000 1.500 294 8.820.040

20.000 3.000 584 11.760.090

12.000 5.000 98( 11.760.090

10.000 10.000 1.96p 19.600.0p0

5.000 30.000 5.882 29.410.000

77.000 81.350.00p

Acciones Tramo-Acciones asignadas = 83.370.0003581000 = 2.020.000

Estas 2.020.000 acciones se adjudicaran a las Solicitudes de Ca@pscripcion,
realizandose en caso de ser necesario un prorcae@| mismo criterio y de igual manera
gue a los Mandatos de Compra/Suscripcion.

Descripcidon de cualquier trato preferente predaterdo gue se conceda a ciertas
clases de inversores 0 a ciertos grupos afinelii@ios los amigos y programas de

familia) en la asignacion, el porcentaje de |latafeeservada a ese trato preferente
y los criterios para la inclusion en tales clasgsupos

No existe ningun trato preferente en la asignad@éracciones de la Oferta a los
inversores.

Si el tratamiento de las suscripciones u ofertasueripcion en la asignacion
depende de la empresa que las realiza o de la saniteavés de la que se realiza

Sin perjuicio de que las entidades directoras gha espafol para inversores
cualificados y la Sociedad puedan seleccionar rfierde a los inversores
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5.2.3.6

5237

5.2.3.8

cualificados que resulten adjudicatarios en losids para inversores cualificados
de acuerdo con lo previsto en el apartado 5.118/2lacion con el procedimiento
de colocacion de dichos tramos, no existe difeeemei el tratamiento de las
suscripciones o peticiones de contgugcripcionen funcion de la entidad ante la
que se tramitan.

Cantidad minima de adjudicacion, en su caso, gamb minorista

Véase letra (d) del apartado 5.2.3.3 anterior.

Condiciones para el cierre de la Oferta asi confedha mas temprana en la que
puede cerrarse la Oferta

En el apartado 5.1.3 anterior se describen lasagedb cierre de los periodos de la
Oferta.

Si se admiten o no las suscripciones multiplesiycaso de no admitirse, cO6mo se
gestionan las suscripciones multiples

Exclusivamente en el tramo minorista se permitenticipees de
compra/suscripcion formuladas en régimen de catitidd.

No obstante, una misma persona no podra formulardedos peticiones de forma
conjunta con otras personas utilizando distintasyés de cotitularidad. Es decir,
no se podran formular peticiones en forma tal quee misma persona aparezca en
mas de dos peticiones formuladas de forma conjuhtastos efectos, cuando
coincidan todos y cada uno de los Peticionarios varias peticiones de
compra/suscripcion, las mismas se agregaran aosfele control de maximos,
formando una Unica peticion que computard como Saluna misma persona
formula méas de dos peticiones, de forma conjuetansilaran, a todos los efectos,
las peticiones que haya formulado de forma conjuatpetandose Unicamente la o
las peticiones formuladas de forma individual.

Se tendrén en cuenta para el limite de dos peéisiomencionado anteriormente,
tanto los Mandatos como las Solicitudes.

No obstante lo anterior, si el nUmero de acciomegespondiente a los Mandatos
no revocados formulados durante el Periodo de Haomm de Mandatos superara
el nimero de acciones asignadas al tramo minorisfdp se tomara en

consideracion para el limite de dos peticionesrimtéos Mandatos citados, sin

considerar las Solicitudes recibidas.

El limite del nimero de peticiones que se puedemdlar utilizando distintas

formas de cotitularidad, es independiente del §mitiximo de inversidén descrito
en el apartado 5.1.6 anterior.
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525

5.25.1

5.2.5.2

Proceso de notificacion a los solicitantes de lat@ad asignada e indicacion de si la
negociacioén puede comenzar antes de efectuarsgtifecacion

La adjudicacion definitiva de las acciones en tolb@stramos se realizara por la
entidad agente el dia 29 de abril de 2008, coienith con la Fecha de Operacion de
la Oferta.

Ese mismo dia, la entidad agente remitird el detalla adjudicacidn definitiva de las
acciones a cada una de las Entidades Aseguradarasuho minorista, respecto de
los Mandatos o Solicitudes que hubieran cursade, gada una de las Entidades
Aseguradoras de los tramos de inversores cuald&gagspecto de las Propuestas que
hubieran recibido, quienes lo comunicardn a losciBetrios adjudicatarios. Dicha
comunicacion implicara la adjudicacion de las aves

Sobre-adjudicacion y “green-shoe”

Existencia y volumen de cualquier mecanismo deesabjudicacion y/o de «green
shoe»

Con independencia de las posibles redistribuciengsie se refiere el apartado
5.2.3 anterior, el volumen de acciones asignadbafjieente a los tramos para
inversores cualificados de la Oferta podra ser mup] por decisibn de las
Entidades Directoras Principales, actuando en@piggnombre y en nombre y por
cuenta de las Entidades Aseguradoras de dichosgranediante el ejercicio de la
opcion de compra de acciongggen shopque SACYR VALLEHERMOSOS.A,

como Oferente, tiene previsto conceder a dichaglaztés en virtud de los
contratos de aseguramiento de los tramos de imesrsoialificados, para facilitar
las practicas de estabilizacion a que se refierapattado 6.5 siguiente. Dicho
ejercicio, incluyendo su fecha y el nimero de awesoa que afecta, sera
comunicado a la CNMV el mismo dia en que se praalozel siguiente dia habil.

Dicha opcién de compra tendrd por objeto hasta éximo de 23.820.000
acciones de la Sociedad propiedad de SACYR VALLEMEFSO,S.A.

En caso de ejercicio de la referida opcion de camglr precio de compra de las
acciones objeto de la misma sera el precio delaq@ena inversores cualificados.

Periodo de existencia del mecanismo de sobre-aditidn y/o de «green shoex»

La opcion de compragfeen shoepodré ser ejercitada total o parcialmente, en una
0 varias veces, en la fecha de admisiéon a cotizai®olas acciones de la Sociedad
(prevista para el 30 de abril de 2008) y durantetteinta (30) dias naturales
siguientes a dicha fecha.
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5.3

531

5311

Cualquier condicién para el uso del mecanismo theesadjudicacién o de «green
shoe»

La opcién de compra podra, eventualmente acompaiaran préstamo de valores
con el que se cubririan las sobreadjudicacionessquealizasen, en su caso, por
las Entidades Aseguradoras, para atender los pesbicesos de demanda que se
produzcan en los tramos cualificados de la Of@teho préstamo seria otorgado,
en su caso, por SACYR VALLEHERMOSO, S.A. a SANTANBRE
INVESTMENT actuando por cuenta de las Entidadesgsedoras y tendria por
objeto un nimero maximo de acciones igual al nunder@cciones objeto de la
citada opcién de compra de los tramos cualifica@ébsnencionado préstamo de
valores tendra una duracion similar a la de la@pdie compragreenshog.

La posicion deudora de valores asumida por el citaliasegurador suele cubrirse
a través de la adquisicion de estos valores eraBldgjue podria favorecer, en su
caso, la estabilizacion de la cotizacion de ladxgco, directamente mediante el
ejercicio de la opcion de compgeeen shoe

No existe condicién alguna para el ejercicio dedeion de comprgreen shoe

Precios

Indicacién del precio al que se ofertaran los valarCuando no se conozca el precio
0 cuando no exista un mercado establecido y/odmyara los valores, indicar el
método para la determinacion del precio de ofeitaluyendo una declaracién sobre
quién ha establecido los criterios o0 es formalmeegponsable de su determinacion.

Banda de precios indicativa y no vinculante

Al solo objeto de que los inversores dispongan da ueferencia para la
formulacién de sus peticiones de compra/suscripcidnSociedad, de comun
acuerdo con las Entidades Directoras Principalasg(ee haya existido valoraciéon
de las acciones por parte de ningun experto indipete) ha establecido una
banda de precios INDICATIVA Y NO VINCULANTHpara las acciones de la
Sociedad objeto de la Oferta (IBénda de Precio®) entre 4,14 euros y 5,10 euros
por accion.

La citada Banda de Precios implica asignar a laieBad una capitalizacion
bursétil a la totalidad de las acciones de la Slaciade entre 3.004 millones de
euros y 3.700 millones de euros antes de la anutiate capital correspondiente a
la Oferta Publica de Suscripcion y de 3.369 milkode euros y 4.150 millones de
euros tras dicha ampliacion, y un PER de entrex7%,839,7x antes de la
ampliacion y de 81,7x y 100,6x después de la misoige los estados financieros
pro-forma a 31 de diciembre de 2007 elaboradosocord a las NIIF. Para la
realizacion de los calculos anteriores se ha asynmed todos los casos, la
finalizacion de la ampliacion de capital liberadtualmente en curso.

La citada Banda de Precios implica que el patrimo@to de la Sociedad, tras la
ampliacion de capital objeto de la Oferta (asunieladsuscripcion completa de la
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5.3.1.2

53.1.3

5314

misma) y tras la ampliacion de capital liberada a&im curso, ascenderan a
763.579,24 miles de euros asumiendo que las accmnjeto de la Oferta Publica
de Suscripcion se emiten al precio minimo de ladhate precios orientativa y no
vinculante y a 848.251,24 miles de euros al pretiximo de dicha banda. El

capital social resultante ascenderia a 398.74&rdieeuros y la prima de emision
a 535.514 miles de euros y a 620.186 miles de elifm®cio minimo y maximo de

dicha banda.

La Banda de Precios se ha determinado tomandoreidesacion procedimientos
de valoracion de empresas generalmente aceptadestertipo de operaciones
(entre ellos, descuento de flujos de caja futurgs)teniendo en cuenta las
caracteristicas y circunstancias propias de lae8adi y del sector y la situacion
presente de los mercados financieros internacisnale

Los precios definitivos de las acciones objeto @deOferta podrian no estar
comprendidos necesariamente dentro de la refeaddd@de Precios.

Precio maximo minorista

El precio maximo minorista sera fijado el dia 22atheil de 2008, por la Sociedad
de comun acuerdo con las Entidades Directoras ipsiles (que decidirdn por
mayoria de al menos cuatro entidades). El precioammaminorista serd el importe
que los peticionarios de acciones en dicho tranganda, como maximo, por cada
accién que les sea adjudicada y seré el teniduemnt& a efectos del prorrateo en
este tramo. El precio maximo minorista seran conado a la CNMV el 22 de
abril de 2008 o el dia h&bil siguiente mediantehbeelevante, que deberd incluir
una referencia a la demanda de todos los tramés @ferta al precio medio de la
banda indicativa y al precio maximo minorista

Precio de los tramos para inversores cualificados

El precio de los tramos para inversores cualifisadi® la Oferta sera fijado el dia
28 de abril de 2008, por la Sociedad de comun douepn las Entidades
Directoras Principales (que decidiran por mayodaallmenos cuatro entidades),
una vez finalizado el Periodo de Oferta Public&lemamo minorista y el periodo
de prospeccion de la demanda de los tramos pasasires cualificados, tras
evaluar el volumen y calidad de la demanda y lesitn de los mercados.

Precio minorista

El precio minorista de la Oferta se fijara el déade abril y serd el menor de los
siguientes precios: (i) el precio maximo minorigt@) el precio de los tramos para
inversores cualificados.

El precio de los tramos para inversores cualifisadi® la Oferta podré ser superior
al precio minorista, en cuyo caso habrd dos prquaoa las acciones objeto de la
Oferta y por tanto dos primas de emision distintas:

(@) el precio minorista (para las acciones del tramwonista), y

(b) el precio de los tramos para inversores cualifisag@ara las acciones de los
tramos para inversores cualificados).
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5.3.1.5

5.3.2

5.3.3

Indicacién del importe de todo gasto e impuestaadms especificamente al
suscriptor o comprador

El importe a pagar por los adjudicatarios de lasoaes sera Unicamente el precio
de las mismas, siempre que las peticiones de cdsupgmipcion se cursen
exclusivamente a través de las Entidades Colocagaiaeguradoras de la Oferta.

Tampoco se devengaran gastos a cargo de los adpriths de las acciones por la
inscripcion de las mismas a nombre de los adjualiicet en los registros contables
a cargo de las entidades participantes en IBERCLEWR obstante, dichas

entidades podran establecer, de acuerdo con tdeigin vigente, las comisiones y
gastos repercutibles que libremente determinenoanepto de administracion de
valores o mantenimiento de los mismos en los megistontables.

Proceso de publicacién del precio de la Oferta

Los precios de la Oferta seran comunicados a la ZE¥M28 de abril de 2008 o el dia
habil siguiente mediante hecho relevante, que debwriuir una referencia a la
demanda de los tramos de inversores cualificadopredio medio de la banda
indicativa y al precio definitivo.

Si los tenedores de participaciones del emisoretiederechos de adquisicion
preferentes y este derecho esta limitado o supamitdicar la base del precio de
emision si ésta es dineraria, junto con las razon&s beneficiarios de esa limitacion
0 supresion

El derecho de suscripcion preferente en relaciom leo emision de las Nuevas
Acciones ha sido suprimido por acuerdo del Condejddministracion en su reunion
del dia 7 de abril de 2008, al amparo de la awoldn acordada por la junta general
de accionistas celebrada el mismo dia.

El tipo de emision sera fijado durante el proceso cdlocacion de los valores
siguiendo las pautas y criterios utilizados usualmeen las ofertas publicas de
valores, en las que el precio se forma segun ladiciones de mercado y la intensidad
de la demanda durante el periodo de la ofertaqaide compra/suscripcion.

ATTEST CONSULTING, S.L., auditor de cuentas nomloratiefecto por el Registro
Mercantil de Vizcaya ha emitido un informe espedaia conformidad con el articulo
159 de la Ley de Sociedades Anonimas en relaciania@xclusion del derecho de
suscripcion preferente.
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5.3.4  Enlos casos en que haya o pueda haber una digghiidportante entre el precio de
oferta publica y el coste real en efectivo para logembros de los 6rganos de
administracion, de gestién o de supervision, osattvectivos o personas vinculadas,
de los valores adquiridos por ellos en operaciomegizadas durante el Ultimo afio, o
que tengan el derecho a adquirir, debe incluirsa somparacion de la contribucion
publica en la oferta publica propuesta y las cdmidiones reales en efectivo de esas
personas

A continuacion se indican las operaciones sobrmaes de la antigua EUROPISTAS
realizadas por los miembros del Consejo de Admatgin de la Sociedad y Altos
Directivos actuales en los ultimos 12 meses, tetlas a precios de mercado:

: S =
Consejero / alto directivo FeCha, L‘Ld.? N__de Pre_cp,m
Operacién | operacion acciones accion
. . . 22 de energ A
José Maria Orihuela Uzal de 2008 Compra 1.750 5,66
CK Corporacion Guiplzcoa 1 de enero it
Donosita Kutxa de 2008 Compra 6.971.662 75178
Francisco Javier Pérez Gracia 2 de julio Compra 350 7,79¢
de 2007 '
. . . . 2 de julio L
Francisco Javier Pérez Gracia de 2007 Compra 1.145 7,76¢
. . . . 2 de julio L
Francisco Javier Pérez Gracia de 2007 Compra 200 7,754
. . . . 29 de junio L
Francisco Javier Pérez Gracia de 2007 Compra 300 7,284

54 Colocacion y aseguramiento

5.4.1 Nombre y direccion del coordinador o coordinadoms la Oferta global y de
determinadas partes de la misma y, en la medidguertenga conocimiento de ello el
emisor o el oferente, de los colocadores en losrdos paises donde tiene lugar la
Oferta

La coordinacién global de la Oferta, en todos sames, se llevara a cabo por las
Entidades Coordinadoras Globales, que son: Cajaitatiti, JPMorgan, “la Caixa”,
Santander Investment y UBS.

Para la colocacion de las acciones objeto de lataDém cada uno de sus tramos se

han formado sindicatos de aseguramiento y colocacidya composicion se indica en
los cuadros que se incluyen a continuacion:
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Tramo minorista

Funcion Nombre Direccion
Entidades directoras “la Caixa” Diagonal 621-629,
Barcelona
: . Plaza Celenque, 2,
Caja Madrid Madrid
Entidades aseguradoras y Banco de Sabadell. S.A Plaza de Sant Roc, 20
colocadoras T Sabadell
Banco Popular Espafiol, S.A. Velasquez 34, Madjid
Renta 4. S.V., S.A. Paseo de la .Habana 74,
Madrid
Caja de Ahorros Galicia Rua I\Cl:uevri, 30-32,
orufia
~ o Gran Via de Hortaleza,
Banco Espafiol de Crédito, S.A. 3. Madrid

Banco Espirito Santo de
Investimento, S.A., Sucursal en Serrano, 88, Madrid

Espafa
Confederacién Espafiola de Cajas de Alcala 27, Madrid
Ahorros
Caixa de Aforros de Vigo, Ourense|e Garcia Barbon 1y 3,
Pontevedra (Caixanova) Vigo
Bilbao Bizkaia Kutxa Gran Via, 30.32, Bilbap

Caja de Ahorros y Monte de Piedad
de Guipuzcoa y San Sebastian
(Kutxa)

Garibay, 15, San
Sebastian

Caja de Ahorros de Valencia,

Castellon y Alicante (Bancaja) Caballeros, 2, Castellor)

. ~ Virgen de los Peligros,
Banco Cooperativo Espafiol, S.A. 4-6, Madrid

Las entidades colocadoras asociadas de cada Enfidaduradora del Tramo
Minorista seran las siguientes:

Como entidades colocadoras asociadas de Caja Madrid
 Caja Madrid Bolsa, S.V., S.A.

 Altae Banco, S.A.

e Banco Inversis Net, S.A.

Como entidades colocadoras asociadddal€aixd:

» "la Caixa” Gestiéon de Patrimonios, S.V., S.A.
Como entidades colocadoras asociadas de Banco &tepdEspariol, S.A.:

» Caja Rural de Albacete
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Caja Rural de Casas Ibafiez

Caja Rural de Villamalea

Caja Rural de la Roda

Caja Rural de Gijon

Caja Rural Central

Caixa Rural de Callosa d'en Sarria

Caixa Rural Altea

Caja de Credito de Petrel, Caja Rural

Cajamar Cajarural, S.C.C.

Caja Rural de Extremadura

Caja Rural de Almendralejo

Caixa Rural de Balears

Caja Rural de Burgos

Caja Rural Castellon-San Isidro

Caja Rural "San Jose" de Alcora

Caixa Rural les Coves de Vinroma, S. Coop. de €C¥&di
Caja Rural "San Isidro" de Vilafames

Caja Rural "Ntra. Sra. de la Esperanza" de Onda
Caixa Rural Vinaros

Caja Rural "San Jose" de Nules

Caja Rural "San Jose" de Villavieja

Caja Rural "San Jose" de Burriana

Caja Rural "San Jaime" de Alquerias Nifio Perdido
Caja Rural Catolico Agraria de Vila-Real

Caja Rural de Betxi

Caja Rural "San Jose" de Almassora

Caixa Rural Benicarlo

Caja Rural "San Roque" de Almenara

Caja Rural "La Junquera" de Chilches

Caja Rural la Vall "San Isidro"

Caixa Rural Sant Vicent Ferrer de la Vall d'Uixaadp. De CR. V.
Caja Rural de Ciudad Real
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Caja Rural de Cordoba

Caja Rural "Ntra. Madre del Sol"

C.R. "Ntra. Sra. del Campo"

Caja Rural de Baena, Ntra. Sra. De Guadalupe, 8t€.8ndaluza
C.R. "Ntra. Sra. del Rosario"

Caja Rural de Cuenca

Caja Rural Comarcal de Mota del Cuervo
Caja Rural de Granada

Caja Rural Aragonesa y de los Pirineos
Caja Rural de Jaen

Caixa Rural Galega

C.R. Regional San Agustin de Fuente Alamo Murcia
Caja Rural de Navarra

Caja Rural de Asturias

Caja Rural de Canarias

Caja Rural de Salamanca

Caja Rural de Tenerife “Caja Siete”

Caja Rural de Segovia

Caja Rural de Fuentepelayo (Caja CEGA)
Caja Rural del Sur

Caja Rural de Utrera

Caja Rural de Soria

Caja Rural de Teruel

Caja Rural de Toledo

Credit Valencia Caja Rural

Caja Rural del Mediterrdneo

Caixa Rural de Albalat dels Sorells

Caja Rural de Villar

Caja Rural de Casinos

Caja Rural de Alginet

Caja Rural de 'Alcudia

Caja Campo, Caja Rural
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* Caja Rural de Cheste

» Caixa Rural de Turis

* Caja Rural de Albal

* Caixa Rural d'Algemesi

» Caixa Rural Torrent, Coop. de Crédit Valenciana
»  Caixa Popular, Caixa Rural

* Caja Rural de Zamora

* Caja Rural de Aragon

Como entidades colocadoras asociadas de Rentd.4SSA.

. ING Direct, N.V., Sucursal en Espafna

Como entidades colocadoras asociadas de BanctaP&spariol, S.A.:

* Banco de Andalucia, S.A.

* Banco de Castilla, S.A.

« Banco de Vasconia, S.A.

* Banco de Galicia, S.A.

* Banco de Crédito Balear, S.A.
* Bancopopular-e.com, S.A.
 Popular Bolsa, S.V., S.A.

e Popular Banca Privada, S.A.

Como entidades colocadoras asociadas de Bancdddeda S.A.;

*  Banco Urquijo Sabadell Banca Privada, S.A.
. Ibersecurities, S.V., S.A.
Como entidades colocadoras asociadas de BilbaaiBiKutxa:

e Norbolsa, S.V., S.A.

Como entidades colocadoras asociadas de Caja deo8lyoMonte de Piedad de
Gipuzkoa y San Sebastian:

« Norbolsa, S.V., S.A.
« Banco Madrid, S.A.

Como entidades colocadoras asociadas de Caixaotméide Vigo, Ourense e
Pontevedra (Caixanova):

e Banco Gallego, S.A.
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Como entidades colocadoras asociadas de Confedleaspanola de Cajas de
Ahorros:

» Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragon

» Caixa d'Estalvis de Catalunya

» Caixa d’Estalvis de Girona

» Caixa d'Estalvis Comarcal de Manlleu

+ Caixa d'Estalvis de Terrassa

+ Caixa d’Estalvis Laietana

» Caixa d'Estalvis de Manresa

e Caja de Ahorros y M.P. de Ontinyent

+ Caixa d'Estalvis del Penedés

+ Caixa d'Estalvis de Sabadell

» Caixa d’Estalvis de Tarragona

» Caja General de Ahorros de Canarias

» Caja de Ahorros de Santander y Cantabria

» Caja de Ahorros y M.P. del Circulo Catdlico de @bsede Burgos
« Caja de Ahorros de Avila

 M.P.y Caja General de Ahorros de Badajoz

» Caja de Ahorros Municipal de Burgos

» Cajade Ahorros y M.P. de Extremadura

e Caja de Ahorro Provincial de Guadalajara

e  Caja Provincial de Ahorros de Jaén

» Caja de Ahorros de Salamanca y Soria - Caja Duero
» Caja Espafa de Inversiones, C.A. y M.P.

» Caja General de Ahorros de Granada

e Caja de Ahorros de Murcia

» Cajade Ahorros y M.P. de Navarra

e Caja de Ahorros de La Rioja

* M.P. y Caja de Ahorros San Fernando de Huelvaz Jegevilla
e Cajade Ahorros y M.P. DE Segovia

» Cajade Ahorros y M.P. de Cérdoba

e Caja de Ahorros de Asturias
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» Caja de Ahorros del Mediterraneo

» Caja de Ahorros de Castilla La Mancha

» Caja de Ahorros de polLenga

» Caja de Ahorros de Zaragoza, Aragon y Rioja-Ibercaj
» Caja Insular de Ahorros de Canarias

* Caja de Ahorros y M.P. de las Baleares

* M.P.y Caja de Ahorros de Ronda, Cédiz, Almerialaglédy Antequera - Unicaja
« Caja de Ahorros de Vitoria y Alava - Vital Kutxa

e Aca Valores, S.V., S.A.

e CaiBolsa, S.V., S.A.

e Finanduero, S.V., S.A.

* Ahorro Corporacion Financiera, S.V. S.A.

Como entidades colocadoras asociadas de Caja deo8fue Valencia, Alicante y
Castellén, Bancaja:

« Banco de Valencia, S.A.
« Mercavalor, S.V., SA
 Arcalia, A.\V., SA

Como entidades colocadoras asociadas de Bancat&§anto de Investimento, S.A.,
Sucursal en Espaiia:

* Banco Espirito Santo, S.A., Sucursal en Espafia

Tramo espafol para inversores cualificados

Funcion Nombre Direccion

Entidades directoras “la Caixa” Diagonal 621-629, Barcelona

Cantabria s/n, Boadilla del

Santander Investment Monte (Madrid), 28.660

Caja Madrid Plaza Celenque, 2, Madrid
Ahorro Corporacién Paseo de la C_astellana, 89
Madrid
Entidades aseguradoras Canada Square, Canary Whaf,
Citigroup Global Markets Limited E145LB Londres (Reino
y colocadoras Unido)

125, London Wall, EC2Y5AJ,

JP Morgan Securities Ltd. Londres (Reino Unido)

1 Finsbury Avenue, EC2M 2

UBS Limited PP Londres (Reino Unido)

Merrill Lynch Financial
Merrill Lynch International Centre, 2 King Edward Street,
EC1A 1HQ Londres (Reino
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Tramo espafol para inversores cualificados

Funcién Nombre Direccion
Unido)
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Gran Via de I—_|orta|eza, 3,
Madrid

Norbolsa S.V., S.A.

Gran Via 19, Bilbao

Société Générale

Boulevard Haussmann 29,
Paris (Francia)

Caja de Ahorros de Valencia, Castelldn
Alicante (Bancaja)

y Caballeros, 2, Castelléon

Fortis Bank, S.A., Sucursal en Espafia

Serrano ABirisl

Como entidades colocadoras asociadas de Caja Madrid

 Caja Madrid Bolsa, S.V., S.A.
e Altae Banco, S.A.

e Banco Inversis Net, S.A.

Como entidades colocadoras asociadas de “la Caixa”:

« La Caixa Gestion de Patrimonios, S.V., S.A.

Como entidades colocadoras asociadas de Bancodtsiga@rédito, S.A.:
* Banesto Bolsa, S.A., S.V.

Tramo internacional para inversores cualificados

Funcién

Nombre

Direccion

Entidades directoras

Citigroup Global Markets Limited

Canada Square, Canary
Wharf, E145LB Londres
(Reino Unido)

J.P. Morgan Securities Ltd.

125, London Wall,
EC2Y5AJ, Londres (Reino
Unido)

UBS Limited

1 Finsbury Avenue, EC2M 2
PP Londres (Reino Unido)

Merrill Lynch International

Merrill Lynch Financial
Centre, 2 King Edward
Street, EC1A 1HQ Londres
(Reino Unido)

Société Générale

Boulevard Haussmann 29
Paris (Francia)

Entidades aseguradoras
y colocadoras

Fortis Bank, N.V., S.A.

Serrano 73, Madrid

CALYON

Quai du President Paul
Doumer, 9, 92929 Paris la|
Defense Cedex, Paris
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Tramo internacional para inversores cualificados

Funcién Nombre Direccion

(Francia)

Amstelveenseweg 500, 1041
ING Bank, N.V. KL, Amsterdam (Paises
Bajos)

Rua Barata Salgueiro, 33,

Caixa Banco de Investimento, S.A. Lisboa (Portugal)

Paseo de la Castellana, 40

Banco Portugués de Investimento, S.A. bis, 32 planta, Madrid

Banco Espirito Santo de Investimento,

S.A., Sucursal en Espafa Serrano, 88, Madrid

Avenue Pierre Mendés
Natixis France 30, 75013, Paris
(Francia)

5.4.2

5.4.3

Nombre y direccidén de cualquier agente de pagos lad entidades depositarias en
cada pais

ITINERE ha designado como entidad agente de laté®eCaja Madrid Bolsa, S.V.,
S.A., con domicilio en Madrid, calle Serrano 39.y.F& nimero A-79203717.

Nombre y direcciébn de las entidades que acuerdagwsr la emisibn con un
compromiso firme, y detalles de las entidades quesr@an colocar la emision sin
compromiso firme o con un acuerdo de «mejores esfge. Indicacion de las
caracteristicas importantes de los acuerdos, imtdsilas cuotas. En los casos en que
no se suscriba toda la emision, declaracion de datgono cubierta. Indicacion del
importe global de la comisién de suscripcion yaledmision de colocacion.

El protocolo de intenciones de aseguramiento y comigo de colocacion del tramo
minorista ha sido firmado el dia 9 de abril de 20B8t4 previsto que las entidades
firmantes del protocolo de aseguramiento y compmondie colocacion firmen en el
contrato de aseguramiento del tramo minorista ele2&bril de 2008.

Se indican a continuacién las entidades que hamitsusl protocolo de intenciones de
aseguramiento y compromiso de colocacion del trammmrista, con indicacion del
namero inicial de acciones aseguradas, del poleequ@ dichas acciones representan
sobre el volumen inicial de acciones ofrecidas @ha tramo, asi como una
estimacion meramente orientativa de los ingresoscpmisiones que obtendré cada
Entidad Aseguradora (la descripcion de las digtim@amisiones se encuentra en la
letra (d) del apartado siguiente):
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Tramo minorista
Entidades aseguradoras Acciones : % Ingresos pg comisiones
asegurada$

Caja Madrid 28.971.07%  34,75% 3.830.71f €
La Caixa 28.971.075 34,75% 3.830.717 €
Banco de Sabadell, S.A. 4.168.500 5,00% 491.0p1 €
Banco Popular Espafiol, S.A. 3.334.800 4,00% 392€8/73
Renta 4, S.V., S.A. 2.917.950 3,50% 343.764 €
Caja de Ahorros de Galicia — 2.501.100  3,00% 294.655/€
Caixa Galicia
Banco Espariol de Crédito, S.A. 2.501.100 3,00% GBHE
Banco Espirito Santo de
Investimento, S.A., Sucursal en 2.501.100 3,00% 294.655(€
Espaia
Confederacién Espafiola de Cajas 2 084.250 2.50% 245 545l€
de Ahorros
Caixa de Aforros de Vigo,
Ourense e Pontevedra 2.084.250 2,50% 245.545|€
(Caixanova)
Bilbao Bizkaia Kutxa 833.700 1,00% 98.21§ €
Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Guiptzcoa y San 833.700|  1,00% 98.218 €
Sebastian (Kutxa)
Banco Cooperativo Espafiol, S.A. 833.700 1,00% @B
Caja de Ahorros de Valencia, 833.700| 1,00% 98.218 €
Castellon y Alicante (Bancaja)
TOTAL 83.370.000| 100,0% 10.657.092 €

El protocolo de intenciones de aseguramiento y comzo de colocacion del tramo
espafol para inversores cualificados ha sido fiorelddia 9 de abril de 2008. Esta
previsto que las entidades firmantes del protoesieguramiento y compromiso de
colocacion firmen el 28 de abril de 2008 el cowtide aseguramiento y colocacion del
tramo espafol para inversores cualificados.

Se indica a continuacién, asimismo, las entidades lgan suscrito el protocolo de
intenciones de aseguramiento y compromiso de cdlartadel tramo espafiol para
inversores cualificados, asi como una estimaciomamente orientativa de los
ingresos por comisiones que obtendra cada Entidadukadora (la descripciéon de las
distintas comisiones se encuentra en la letragldgartado siguiente).
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Tramo espafiol para inversores cualificados
Entidades aseguradoras CESIEE % Ingrgsps pc;r
asegurada$¥’ comisiones?®

La Caixa 8.575.20( 24,0% 513.697 €
Caja Madrid 8.575.200  24,0% 513.697 €
Santander 6.074.100 17,09 556.04F €
Ahorro Corporacion 3.930.300 11,09 211.445 €
Société Générale 1.429.200 4,09 66.029 €
Citigroup Global Markets Limited 1.071.900 3,0% B8l €
JP Morgan Securities Limited 1.071.9p0 3,0% 58844
UBS Limited 1.071.900 3,0% 58.944|€
Merrill Lynch International 1.071.900 3,0% 49.52% €
Banco Espafiol de Crédito, S.A. 893.250 2,5% 41€2p8
Norbolsa 893.250 2,5% 41.268 £
Fortis Bank, S.A., Sucursal en
Espafa 714.600 2,0% 33.015¢€
Caja de Ahorros de Valencia, 16.507 €
Castellon y Alicante (Bancaja) 357.300 1,0% '
TOTAL 35.730.000| 100,0% 2.219.325 §

Se indica a continuacion, asimismo, las entidadesesta previsto que suscriban el
contrato de aseguramiento del tramo internaciomal, como una estimacién

meramente orientativa de los ingresos por comisianee obtendra cada Entidad
Aseguradora (la descripcidn de las distintas camés se encuentra en la letra (d) del

apartado siguiente).

Tramo internacional para inversores cualificados
Entidades aseguradoras Acciones % Ingrgs_os pc;r
asegurada$¥’ comisiones®

Citigroup Global Markets Limited 25.011.000 21,09 .512.914 €
J.P. Morgan Securities Limited 25.011.000 21,0% 12814 €
UBS Limited 25.011.00( 21,0% 1.512.914 €
Merrill Lynch International 15.780.750 13,259 868B16&E
Société Générale 10.719.000 9,0% 632.718 €
Fortis N.V., S.A. 3.275.250 2,75% 151.317 €
CALYON 2.382.000 2,0% 110.048(€
ING N.V. 2.382.000 2,0% 110.048|€
Caixa Geral 2.382.000 2,0% 110.048 €
2?:'00 Portugués de Investimento, 2 382.000 2.0% 110.048le
Banco Espirito Santo de
Investimento, S.A., Sucursal en 2.382.000 2,0% 110.048[€
Espaia
Natixis 2.382.000 2,0% 110.048|€
TOTAL 119.100.000| 100,0% 6.849.759 €
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El nimero de acciones aseguradas en el tramorista y en el tramo cualificado espafiol de la
Oferta es el que para cada entidad se establdos protocolos de intenciones de aseguramiento
y compromiso de colocacion de los tramos minosespariol para inversores cualificados. El
numero de acciones aseguradas en el tramo intenade la Oferta es el que esté previsto que
se establezca en el contrato de aseguramientoated tinternacional para cada entidad. Debe
tenerse en cuenta que el numero definitivo de mesicaseguradas se establecera en el
correspondiente contrato de aseguramiento de ca® tlo que sera comunicado a la CNMV,
junto con la identidad de las Entidades Asegurajovaen su caso, de las nuevas Entidades
Aseguradoras, tras la firma de los respectivosrato® de aseguramiento.

Los ingresos por comisiones de cada Entidagjétselora son meramente estimativos y se han
calculado, sobre la Oferta inicial, sin considdeacomision de éxito, ni el ejercicio dgieen
shoey asumiendo que (i) cada Entidad Aseguradora eokicnimero de acciones que, en
principio, seran objeto de aseguramiento por @llaasignando la comision d@raecipium(que
forma parte del 1,25% de comision total) a los dowdores globales a prorrata de sus
respectivos compromisos de aseguramiento en cad® ty (iii) tomando como referencia un
precio de 4,62 euros por cada accién de la Soci¢ui@tio medio de la Banda de Precios
indicativa y no vinculante).

Tramo minorista y tramo espafiol para inversore§fioagos

A continuacion se incluye una descripcion de lascpales caracteristicas de los
protocolos de intenciones de aseguramiento y camipoode colocacion:

(@)

Colocacion

La colocacién de acciones se realizard a travéslade Entidades
Aseguradorag/o de las entidades colocadoras asociadas, esssu Dichas
entidades, se obligaran a adquirir, por orden ynteude terceros, todas las
acciones que se adjudiquen definitivamente a |dEi®®arios que hayan
cursados sus peticiones de compra y/o suscripbl@mndatos y Solicitudes)
directa o indirectamente a través de aquéllas.

En el tramo minorista, cada Entidad Aseguradoreeidelecibir y cursar
cualquier peticion valida de compra y/o suscripai@nacciones que se le
pueda formular directamente, ademas de las queale @gresentadas por sus
entidades colocadoras asociadas, no estando nifgntitsad Colocadora y
Aseguradora o entidad colocadora asociada, en so, ¢dacultada para
recibir ni cursar peticiones que le sean preseatpdainversores a los que
no vaya dirigida la Oferta.

En el tramo espafiol para inversores cualificadass [Entidades
Aseguradoras del citado tramo obtendran Propuestdee inversores
cualificados de forma que puedan ser objeto deccéle por parte de la
Sociedad. Dichas Entidades Aseguradoras deber#uir necursar cualquier
Propuesta valida de compra y/o suscripcion de aesique se le formule.

En todos los tramos, las Entidades Aseguradoras gritidades colocadoras
asociadas, en su caso, han asumido el compromisw dmbrar de los

inversores gasto o comisién alguna por su partdypaen la presente

Oferta, incluyendo los supuestos de revocacioma @férta.
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Aseguramiento

Las Entidades Aseguradoras que firmen el contrat@seguramiento del
tramo minorista y el contrato de aseguramientorggromiso de colocacién
del tramo espafiol para inversores cualificados @mpoometeran, de
acuerdo con lo previsto en €l y de forma mancomajnadcolocar en el
mercado espafiol o a adquirir al Precio de Asegeratimi tal y como éste se
define a continuacién, para si mismas, las acciammesspondientes al
volumen de la Oferta asignado al tramo minorist& ramo espafol para
inversores cualificados, segun corresponda, geguasdas por cada una de
ellas en dichos contratos, no hayan sido adquipdasuenta de terceros, en
el supuesto de que no se presenten durante elpergiablecido al efecto
Propuestas, Solicitudes y Mandatos de compra ygorigeion suficientes
para cubrir el nimero total de acciones asignadiztzos tramos mediante
los procedimientos descritos en dichos contratossdguramiento. Estas
obligaciones no seran exigibles en los supuestagwEacion automatica
de la Oferta o desistimiento previstos en la priesiiota.

El compromiso de aseguramiento en firme, por pddelas Entidades
Aseguradoras, solamente existira desde el momantque por ellas se
suscriba el contrato de aseguramiento del tramonmsia previsto para el 22
de abril de 2008 y el contrato de aseguramientmnypcomiso de colocacion
del tramo espafiol para inversores cualificadosigieepara el 28 de abril de
2008 y sujeto a los términos de los mismos.

A tal efecto, la Sociedad comunicara a la CNMV cdmegho relevante la
identidad de las Entidades que firmen los corredjentes contratos,
contrato de aseguramiento del tramo minorista yratmde aseguramiento
y compromiso de colocacion del tramo espafiol parersores cualificados
y el importe finalmente asignado por dichas entédad

Las Entidades Aseguradoras de cada uno de losgrendran la obligacion
incondicional de asumir adicional y conjuntamentesta el 10% del
aseguramiento total en cada uno de los tramos gpacaso de que alguna de
las Entidades Aseguradoras que hubiesen firmadocagltrato de
aseguramiento de alguno de los tramos no atendistes compromisos de
aseguramiento, que se distribuira entre las restdfitidades Aseguradoras
en proporcion a su respectivo compromiso de aseyendo asumido en el
correspondiente contrato de aseguramiento. La r@tancia de haberse
visto obligadas las Entidades Aseguradoras a hagfectivo este
compromiso adicional como consecuencia del incumefito por alguno de
los aseguradoras de su obligacion de asegurammenteterminara, por si
sola, la existencia de una causa de resoluciénaigtato de aseguramiento
del tramo minorista y/o el contrato de asegurarnigntcompromiso de
colocacion del tramo espafiol para inversores étedibs por fuerza mayor.

En el tramo minorista, el compromiso de aseguratmiea extendera a las
acciones gque se asignen al mismo de acuerdo conndamas de

redistribucion entre tramos de la presente Notastas efectos, el protocolo
y el contrato estableceran el aseguramiento genéléclas acciones que
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pudieran asignarse al tramo minorista si resultdea aplicacion una
redistribucion de acuerdo con la presente Nota.

Causas de resolucion por fuerza mayor

El contrato de aseguramiento del tramo minoristaelycontrato de

aseguramiento y compromiso de colocacion del tragspafol para

inversores cualificados podran ser resueltos pasid® de, al menos, cuatro
de las Entidades Directoras Principales, previasswite no vinculante a la
Sociedad, en el supuesto de que se produzca euranomento desde su
firma y hasta el registro de la escritura de aropia de capital en el

Registro Mercantil, algin supuesto de fuerza magorde alteracion

extraordinaria de las condiciones del mercado.

A estos efectos, tendran la consideracion de stgside fuerza mayor o de
alteracion extraordinaria de las condiciones decat las siguientes
situaciones, siempre que hicieran excepcionalngrateoso u objetivamente
desaconsejable el cumplimiento de los contratassdguramiento del tramo
minorista y del tramo espafiol para inversores ficadios por las Entidades
Aseguradoras:

(i)  La suspensién o limitacién importante de la negnérade acciones
declarada por las autoridades competentes en laasBde Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao, Valencia (incluido el Mado Continuo),
Londres o Nueva York.

(i)  Cualquier moratoria o la suspensiéon general deti@idad bancaria
en Espafa, en el Reino Unido o en los Estados YrddoAmérica
declarada por las autoridades competentes, o tara@bn sustancial
de las actividades bancarias o de las de compénsatiguidacion de
valores en Espafia, Reino Unido o Estados Uniddsrica.

(i)  Un desencadenamiento o agravamiento de hostilidadescualquier
conflicto de naturaleza similar o un acto terreride gran alcance o
una declaracion de guerra 0 emergencia naciomghpse que afecte
negativamente y de forma sustancial a los indiee¢asl Bolsas de
Valores espafiolas, de Londres o de Nueva York.

(iv) La ocurrencia de cualquier otro tipo de calamidadrisis o la
alteracion sustancial de la situacion politica,nécoica o financiera
nacional o internacional o en los mercados de akvis de un hecho
que pudiera previsiblemente desencadenar algunoagielios,
siempre que afecte negativamente y de forma suatantos indices
de las Bolsas de Valores espafiolas, de LondreNoielea York.

(v) La alteracion sustancial en la situacibn econOmiganciera o
patrimonial de ITINERE.

(vi) La modificacién de la legislacion en Espafia o enHstados Unidos
de América o la aprobacion de cualquier proyect igwplicara una
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(d)

(vii)

(vii)

previsible modificacion de la legislacion en Espafian los Estados
Unidos de América que pudiera afectar negativamgntke forma

relevante a la actividad del Grupo ITINERE, o aQterta, a las

acciones de ITINERE o a su transmisibilidad o adesechos de los
titulares de dichas acciones.

La puesta de manifiesto de nuevos factores sigtiiigs, errores
materiales o inexactitudes relativos a la informaatontenida en el
Folleto, susceptibles de afectar a la evaluacioriadeacciones de
ITINERE, que determinen la necesidad de publicasupiemento al
Folleto.

El acaecimiento de hechos no conocidos en el managltregistro
del Folleto distintos de los previstos en los a@mos anteriores que
pudiera afectar muy negativamente y de modo suatantTINERE o
a los Oferentes, a la Oferta, a las acciones dMARE o a los
derechos de los titulares de acciones de ITINERE.

La resolucién, por cualesquiera causas de las poeNistas, de los
protocolos de intenciones de aseguramiento y camipoode colocacion y
de los contratos de aseguramiento, segun correapondllevara en todo
caso la revocacion automatica de la Oferta.

Comisiones

Las

Entidades Aseguradomaarcibiran las siguientes comisiones con cargo a

los distintos tramos de la Oferta, calculadas sebimporte de calcular el
precio de aseguramiento (que serad igual al preeiolod tramos para
inversores cualificados de la Oferta) por el nundgcacciones aseguradas
en cada tramo, independientemente de la comisi@xitie que se menciona
a continuacién. El desglose de las comisionesedesiguiente:

Praecipium 0,125% pagadera a las Entidades Coordinadordsa@mn

Direccion: comision pagadera a las Entidades Dirastdel tramo en
proporcién a sus respectivos compromisos de ase@nmt del
0,125%.

Aseguramiento: comisién pagadera a cada Entidadjukadora del
0,25% del importe asegurado por cada Entidad Aselgua.

Colocacién: comision pagadera a las Entidades Aadgtas (i) para el
tramo minorista deD,75% del importe que resulte de multiplicar el
precio de aseguramiento por el numero de acciomesmiente
adjudicadas a los Mandatos no revocados y Solestute compra y/o
suscripcién de acciones presentadas por ellas pueraso, por sus
entidades colocadoras asociadas; (i) para el traspafiol para
inversores cualificados, 8175% del importe que resulte de multiplicar
el precio de aseguramiento por el numero finaladgoaesadjudicadas
en este tramo por cada Entidad Aseguradora
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(e)

(f)

e Incentivo: comision del 1,55% pagadera a las EdadaAseguradoras
del Tramo Minorista sobre las acciones finalmenlfi@dicadas, con el
minimo del namero de acciones inicialmente aseg@srgubr cada
entidad. Esta comisién se aplicara siempre queefaadda final de
acciones presentada de manera individual por c#ciad, a lo largo de
todo el periodo de mandatos y solicitudes (es denire el 11y el 25
de abril), se corresponda, como minimo, con lagaes inicialmente
aseguradas.

Adicionalmente, se ha establecido una comisionxit®,épara los tramos
cualificados, de hasta un maximo delF'5% del importe que resulte de
multiplicar el precio de aseguramiento de la Ofgrta el nimero de
acciones que finalmente sean objeto de adjudicacloa respectivos tramos
a favor de las entidades que conformen finalmehtandicato de bancos
gue participen en los mismos.

En relacidon con esta comision de éxito, la Sociddadré plenas facultades
discrecionales en cuanto a: (i) su concesion dinal importe final de esta
comision hasta el mencionado maximo @el5% vy (iii) la forma en que
debe distribuirse este importe entre las distietatddades que conformen
finalmente el sindicato de bancos que participela éferta..

El ejercicio de la opcion de compgreen shoedevengara las anteriores
comisiones en su totalidad, incluida, en su casdeléxito.

Las comisiones de aseguramiento, asi como la decawmbn de las
Entidades Aseguradoras que no firmaran el conttataseguramiento del
tramo minorista se dedicaran integramente a gdstestabilizacion, si fuera
necesario.

Cesion de las comisiones

Las Entidades Aseguradoras que firmen los cont@ddoaseguramiento no
podran ceder total o parcialmente las comisionasciopadas, salvo en los
casos previstos en dichos contratos de aseguramoeruiando la cesion se
realice a favor de intermediarios financieros dmémos para realizar las
actividades descritas en los articulos 63 y 64adédy de Mercado de

Valores, que formen parte de su grupo o de sugseptantes o0 agentes
debidamente registrados en la CNMV o en el Bandespafia.

Precio de aseguramiento

Sera el precio por accion al que las Entidades usegras se
comprometeran a adquirir las acciones sobrantesistas.

El precio de aseguramiento para todos los tram@sigeal al precio de los
tramos para inversores cualificados de la Oferta.
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El precio de aseguramiento seré igualmente detaduipor la Sociedad de
comun acuerdo con las Entidades Directoras Prilespgue decidiran por
mayoria de, al menos, cuatro entidades.

Solo existirhA compromiso en firme de aseguramigmo parte de las
Entidades Aseguradoras en los tramos minorista ¢l é¢amo espafiol para
inversores cualificados cuando éstas otorguendsgectivos contratos de
aseguramiento y compromiso de colocacién.

Contrato de Aseguramiento del Tramo Internacional

Tal y como se han indicado con anterioridad, est&igto que el 28 de abril de
2008 se firme un contrato de aseguramiento deldtriaternacional por el que las
Entidades Aseguradoras del tramo internacionallggeen, en su caso, a firmarlo,
se comprometeran a colocar entre los inversorefficados a los que se dirige
este tramo de la Oferta y, en su defecto, a adqususcribir, segin corresponda,
las acciones que se asignen al mismo.

El contrato de aseguramiento del tramo internatisaaajustara a las practicas
habituales de los contratos internacionales en tgstede ofertasifiternational
underwriting agreemenjksen especial en cuanto se refiere a las dedtaresiy
garantias formuladas por la Sociedad y a las calesessolucion.

El precio de aseguramiento sera el precio del tnaana inversores cualificados.
Las comisiones especificas para el Tramo Internati&on las siguientes:

Las entidades aseguradordel tramo internacionapercibiran las siguientes
comisiones, calculadas sobre el importe resultaetemultiplicar el precio de
aseguramiento (que sera igual al precio de losoggmara inversores cualificados
de la Oferta) por el numero de acciones adjudicadas dicho tramo,
independientemente de la comision de éxito que exacimna a continuacion. El
desglose de las comisiones sera el siguiente:

. Praecipium 0,125%pagadera a las Entidades Coordinadoras Glabales

. Direccion, Aseguramiento y Colocacion: 1,125% debarte que resulte de
multiplicar el precio de aseguramiento por el nilonénal de acciones
adjudicadas en este tramo por cada entidad asegarad

Adicionalmente, se ha establecido una comision xio,épara los tramos
cualificados, de hasta un maximo 8ef5%del importe que resulte de multiplicar
el precio de aseguramiento de la Oferta por el ndrde acciones que finalmente
sean objeto de adjudicacién a al tramo internatiarfavor de las entidades que
conformen finalmente el sindicato de bancos quecgaen en el mismo.

En relacion con esta comision de éxito, la Societtadira plenas facultades

discrecionales en cuanto a: (i) su concesién o(ifjoel importe final de esta
comision hasta el mencionado maximo @e15% vy (iii) la forma en que debe
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distribuirse este importe entre las distintas @a&$ que conformen finalmente el
sindicato de bancos que participen en el tramonatgonal.

El ejercicio de la opcién de compgeeen sho@levengara las anteriores comisiones
en su totalidad, incluida, en su caso, la de éxito.

En el supuesto de que no se fijara el precio dehdrpara inversores cualificados
en los términos establecidos en la presente Natagenotorgara el contrato de
Aseguramiento del Tramo Internacional y se produldrrevocacion automatica
total de la Oferta.

Ni las Entidades Directoras ni cualquier otra quii¢éra sido invitada a suscribir el
contrato de aseguramiento internacional, ni lagladé¢s peticionarias de acciones
de este tramo tendran derecho a reclamar indenndrizalguna por este motivo.

Cuéndo se ha alcanzado o se alcanzara el acuerdséguramiento

Tal y como se ha hecho referencia en el apartadd® &nterior, con fecha 9 de abril de
2008 se han firmado los protocolos de intenciomeasgguramiento y compromiso de
colocacion del tramo minorista y del tramo esp@@od inversores cualificados.

Por otro lado, esta previsto que los contratosségaamiento y colocacion del tramo

minorista y los de los tramos para inversores ficatlos sean firmados el dia 22 de
abril de 2008 y el dia 28 de abril de 2008, respactente.
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6. ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1 Indicacion de si los valores ofertados son o serambjeto de una solicitud de
admisién a cotizacion, con vistas a su distribucioen un mercado regulado o en
otros mercados equivalentes, indicando los mercado®n cuestion. Esta
circunstancia debe mencionarse, sin crear la impré: de que se aprobara
necesariamente la admision a cotizacion. Si se ceeo, deben darse las fechas mas
tempranas en las que los valores se admitiran a acion

La totalidad de las acciones de la Sociedad acerdénen circulacion estan admitidas a
negociacién en las Bolsas de Valores de MadridllyaBiy se negocian a través del Sistema de
Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continudla junta general de accionistas y el
Consejo de Administracion celebrados el dia 7 di @b 2008 acordaron solicitar la admision
a negociacion de las referidas acciones en laaBdis Valores de Barcelona y Valencia.

Por otra parte, de conformidad con los acuerdof£dakejo de Administracion de la Sociedad
de 7 de abril de 2008 en virtud de la autorizaciéria junta general de accionistas del mismo
dia, se solicitara la admisién a negociacion dfidela totalidad de las acciones objeto de la
Oferta Publica de Suscripcion en las Bolsas de réalale, Madrid, Barcelona, Valencia y

Bilbao a través del Sistema de Interconexion Buifsapafiol (Mercado Continuo).

Esté previsto que la totalidad de dichas accioeas admitidas a negociacion el dia 30 de abril
de 2008, comprometiéndose la Sociedad, en casaueldagadmision a negociacién no se
hubiera producido el 16 de mayo de 2008, a comuwidas inversores las razones del retraso
mediante la oportuna comunicacion a la CNMV vy lalpacion de un anuncio en al menos un
diario de difusion nacional.

La Sociedad conoce y acepta cumplir los requisjtaxondiciones que se exigen para la
admision, permanencia y exclusion de los valoretoemrmercados secundarios mencionados,
segun la legislacion vigente y los requerimien®sals organismos rectores.

6.2 Todos los mercados regulados o mercados equivalemten los que, segun tenga
conocimiento de ello el emisor, estén admitidos yacotizacidn valores de la misma
clase que los valores que van a ofertarse o admg@ a cotizacion

Las acciones objeto de la Oferta Publica de Veatla Gociedad estan actualmente admitidas a
negociacién en las Bolsas de Valores de MadridllyaBia través del Sistema de Interconexion

Bursatil Espariol. Se solicitara la admision a emli@n en las bolsas de valores de Barcelona y
Valencia de las acciones de la Sociedad que actuééncotizan en las bolsas de valores de
Madrid y Bilbao.
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6.3 Si, simultaneamente o casi simultaneamente a la e@on de los valores para los
que se busca la admisién en un mercado regulado, sascriben o se colocan
privadamente valores de la misma clase, o si se arevalores de otras clases para
colocacion publica o privada, deben darse detallesobre la naturaleza de esas
operaciones y del nUmero y las caracteristicas desl valores a los cuales se refieren

La Junta General de Accionistas del Emisor celebedddia 28 de junio de 2007 adopté el
acuerdo de aumentar al capital social de la Sodieda cargo a reservas en la cantidad de
22.220.615,55 euros mediante la emision de 45.98&tciones de la misma clase y serie, y
con los mismos derechos que las actualmente emlagién, de 0,49 euros de valor nominal
cada una de ellas, representadas por medio decenm@a en cuenta, para su asignacion gratuita
a los accionistas de la Sociedad en la proporotdand (1) accion nueva por cada quince (15)
acciones antiguas.

El Consejo de Administracion del Emisor, en su r@urdel dia 27 de febrero de 2008 y al
amparo de las facultades conferidas por la Junt@i@kede Accionistas en su reunioén del dia 28
de junio de 2007 anteriormente resefiadas, acoab&ger a la ejecucion de la ampliacion de
capital liberada. ElI anuncio de ampliacion liber&ga publicado en el BORME el dia 31 de
marzo 2008. El plazo de asignacion gratuita deoaesi finalizara el 15 de abril de 2008. Se
solicitara la verificacion por parte de la CNMV drimplimiento de los de requisitos para la
admision a cotizacién de las nuevas acciones eBdess de Valores de Madrid, Barcelona,
Valencia y Bilbao a través del Sistema de IntergmmeBursatil Espafiol (Mercado Continuo).

Al margen de las ventas de acciones que realiselBriidades Aseguradoras de los tramos para
inversores cualificados en mercados extranjeratinths de Espafia, en régimen de colocacion
privada y con sujecion a las normas aplicablesarod mercados extranjeros y a lo previsto en
el apartado 5.1.3.2 anterior, no se colocan priveade, con caracter simultaneo o casi
simultdneo con la presente Oferta, valores de $ananiclase que las acciones de la Sociedad

6.4 Detalles de las entidades que tienen un compromisirme de actuar como
intermediarios en la negociacion secundaria, aportalo liquidez a través de las
ordenes de oferta y demanda y descripcién de los ipcipales términos de su
compromiso

Ninguna entidad tiene compromiso en firme algunoad&ar como intermediario en la
negociacién secundaria, aportando liquidez a trdedss indices de oferta y demanda.

6.5 Estabilizacién: en los casos en que un emisor 0 wccionista vendedor haya
concedido una opcién de sobre-adjudicacion o se m@ que puedan realizarse
actividades de estabilizacion de precios en relaci@on la oferta

De acuerdo con lo indicado en el apartado 5.2.8riant SACYR VALLEHERMOSO, S.A.
tiene previsto concedern las Entidades Directoras, actuando por cuentdasieEntidades
Aseguradoras de los tramos para inversores cuaalds; una opcion de compgaeen shoe
sobre 23.820.000 accionesldesociedad
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En conexion con esta Oferta, a partir de la feeéhadinision a negociacion de las accionesde
Sociedad resultantes de la Oferta Publica de Sw$@n inclusive, y durante los 30 dias
naturales siguientes, SANTANDER INVESTMENT, comeaaig de estabilizacion designado
por la Sociedad podra realizar operaciones de estabilizacion leMercado Continuo, por
cuenta de las Entidades Aseguradoras de los trpanasnversores cualificados y siguiendo las
practicas internacionales habituales para estaa@pres de oferta internacional de acciones.

Dichas practicas de estabilizacion tienen por olpetrmitir al mercado absorber gradualmente
el flujo extraordinario de 6rdenes de verflaw bacR de acciones que habitualmente suele
producirse con posterioridad a una oferta publicapgyar el precio de mercado de dichas
acciones.

A tal efecto, SANTANDER INVESTMENT podré realizana sobre adjudicacion a los tramos
para inversores cualificados que sera cubiertdgsqoropias Entidades Aseguradoras, mediante
un préstamo de valores o mediante el ejercici@aaption de comprgreen shoalescrita en el
apartado 5.2.5 de la presente Nota.

Conforme a las practicas internacionales que siseleseguidas, aunque sin suponer obligacion
0 compromiso alguno al respecto, las Entidades uaegras de los tramos para inversores
cualificados suelen atender los excesos de dentandando valores prestados (o adquiriendo la
disponibilidad sobre los valores en virtud de ¢isubiversos) de accionistas, por un importe
igual al de la opcién de compgaeen shoeDichos préstamos de valores suelen tener una
duracion similar a la de la opcién de comgraen shoela posicion deudora de valores
asumida por los sindicatos aseguradores suelersellai través de la adquisicion de estos
valores en Bolsa, lo que podria favorecer, en so,da estabilizacion de la cotizacién de la
accion o, directamente, mediante el ejercicio dgkon de comprgreen shoe

6.5.1. El hecho de que pueda realizarse la estabilizacittngque no haya ninguna garantia
de que se realice y de gue pueda detenerse enuigraigomento

No existe ninguna obligacion GANTANDER INVESTMENT frente a la Sociedad,

o los inversores, de atender los excesos de denwgmgpuedan producirse en la
presente Oferta, ni de llevar a cabo las practleasstabilizacion antes referidas, ni de
ejercitar la opcion de compmgreen shoela descripcion de estas practicas se ha
realizado a efectos meramente ilustrativos de tastipas internacionales, siendo
SANTANDER INVESTMENT libre para definir el procedimiento que considedsm
adecuado a los efectos sefialados.

6.5.2. Principio vy fin del periodo durante el cual puedslizarse la estabilizacion

De acuerdo con lo indicado anteriormente, las jma&tde estabilizacion podran
llevarse a cabo a partir de la de admision a aotinade las nuevas acciones (prevista
para el 30 de abril de 2008) inclusive y durante 30 dias naturales siguientes, es
decir, hasta el 29 de mayo de 2008.

6.5.3. Identidad de la entidad que dirija la estabilizatipara cada jurisdiccidén pertinente,
a menos gue no se conozca en el momento de lggeibh

La entidad que realizard las practicas de estabibh serda SANTANDER
INVESTMENT. De acuerdo con lo previsto en el Reglamento CE3/2D03 de la
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Comision Europea, la entidad que realice la estabibn notificar4 a la CNMV los
detalles de todas las operaciones de estabilizacidas tardar al final de la séptima
sesién diaria del mercado a contar desde el diaesig a la fecha de ejecucion de
dichas operaciones e informara al publico, enagbe una semana desde el final del
periodo de estabilizacion de lo siguiente:

(@) sise harealizado o no la estabilizacion;
(b) lafecha de comienzo de la estabilizacion;
(c) lafecha en que se haya producido por ultima vestabilizacion;

(d) la gama de precios en la que se haya efectuadsdhilezacion, para cada una
de las fechas durante las cuales se efectuaropédaaciones de estabilizacion.

6.5.4. El hecho de que las operaciones de estabilizacidedan dar lugar a un precio de
mercado mas alto del gue habria de otro modo

Las practicas de estabilizacion pueden dar lugar precio de mercado mas alto del
gue habria en caso de no llevarse a cabo las mismas
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7. TENEDEDORES VENDEDORES DE VALORES

7.1 Nombre y direccién profesional de la persona o dealentidad que se ofrece a
vender los valores, naturaleza de cualquier cargo atra relacién importante que
los vendedores hayan tenido en los ultimos tres afiocon el Emisor o con
cualquiera de sus antecesores o personas vinculadas

En la Oferta Publica de Suscripcion, las acciomesdrecidas por la Sociedad. En la Oferta
Publica de Venta las acciones son ofrecidas poOlfesentes SACYR VALLEHERMOSO,
S.A. y SACYR VALLEHERMOSO PARTICIPACIONES, S.L.U.cuyas relaciones
significativas con la Sociedad han quedado desceitoel Documento de Registro registrado en
la Comisién Nacional del Mercado de Valores el frdirzo de 2008.

Relacion con la Sociedad/Accionistas

Acclonista Pl significativos/Consejeros/Altos directivos

Madrid, paseo

SACYR VALLEHERMOSO, S.A. | de la Castellana| Accionista significativo
83-85

SACYR VALLEHERMOSO dl\él?; rcllciis?(?IIS:r?a Accionista significativo

PARTICIPACIONES, S.L.U. 83-85 9

7.2 Numero y clase de los valores ofertados por cada amle los tenedores vendedores
de valores

La Sociedad ofrece 88.200.000 acciones a la ORditdica de Suscripcion, mientras que los
Oferentes venderan en la Oferta Publica de Ventdotal de 150.000.000acciones que
representan un 35,02% del capital social de lae8adi antes de la ampliacion de capital social
y de un 29,27% despuds la ampliacion de capital social (asumiendodjaka ampliacion se
suscribe en su totalidad) y tras la finalizacién ldeampliacion de capital social liberada
actualmente en cursein incluir elgreen-shoeAdicionalmenteSACYR VALLEHERMOSO,
S.A. ha concedido umreen-shoesobre23.820.000acciones que representan 8/50% del
capital social de la Sociedad antes de la ampliad@capital social y de )93% después de
la ampliacion de capital social (asumiendo quealempliacion se suscribe en su totalidad)

La tabla siguiente indica; (i) el nimero de acc#onee ofrece en la Oferta cada uno de los
accionistas Oferentes en la Oferta inicial y egrebn shog (ii) el porcentaje sobre el capital
social de la Sociedad que ostentara cada uno deferentes con posterioridad a la Oferta,
antes y después dgieen-shoe
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. . . % sobre el
N° de acciones % sobre capital | N° de acciones capital
Accionista vendedor ofertadas en la después de la | ofertadas en el pit
1 después del
Oferta Oferta green -shoe
green-shoé
SACYR VALLERERMOSO, 82.703.235 61,36% 23.820.000 58,44
SACYR VALLEHERMOSO o 0
PARTICIPACIONES, S.L.U. 67.296.765 0.55% 0 0,55%
TOTAL 150.000.000 61,91% 23.820.000 58,989

T Asumiendo que se suscribe en su totalidad la amiph de capital objeto de la Oferta Plblica decpision y la
asignacion de todas las acciones a las que tiesresttb en la ampliacion de capital liberada ac@gen el Consejo
de Administracién celebrado el 27 de febrero de824ith no finalizada.

2 Asumiendo ademas que se ejercitgreen-shoen su totalidad.

3 A fecha de registro de la presente Nota dichasomesi se encuentran pignoradas a favor de las detida
financiadoras de la oferta publica de adquisicicie §ACYR VALLEHERMOSO PARTICIPACIONES, S.L.U.
realizd sobre la antigua EUROPISTAS, si bien, estaigto su despignoracién con anterioridad a laliftacion del
periodo de oferta (28 de abril de 2008). SACYR VALIEERMOSO, S.A. se compromete, en el caso de que no se
despignorasen dichas acciones, antes de la findlizadel periodo de oferta, a prestar a SACYR
VALLEHERMOSO, PARTICIPACIONES, S.L.U un nimero de aoms igual a las ofrecidas, a fin de que ésta
pueda proceder a su venta en la Oferta. En estddlaeBACYR VALLEHERMOSO, S.A. ha procedido a la
inmovilizacion de 67.296.765 acciones de la Sodatasu propiedad, libres de cargas y gravamenes, @n caso

de ser necesario, prestarselas a SACYR VALLEHERMOS@PR&IPACIONES, S.L.U. quién las vendera en la
Oferta, devolviendo dicho préstamo con las accioleesu propiedad, una vez despignoradas.

7.3 Compromisos de no disposicionlgck-up agreemenis

En virtud de los contratos de aseguramiento y eaion del tramo minorista y de los tramos
para inversores cualificados los Oferentes y ldefiacl se comprometen frente a las Entidades
Coordinadoras Globales y las Entidades Asegurador&slocadoras asociadas del tramo
minorista y de los tramos para inversores cuatificaa:

()  no acordar la emisién, emitir, ofrecer, pignoramder, contratar para vender, vender una
opcién o contrato para comprar, comprar una opeiéontrato para vender, conceder una
opcion, derecho o garantia de compra, prestar alglena otra forma disponer de o
transferir, directa o indirectamente, acciones @eSbciedad o valores convertibles,
ejercitables o canjeables por acciones de la Sadjedarrants o cualesquiera otros
instrumentos que puedan dar derecho a la susamigci@dquisicion de acciones de la
Sociedad (incluidas las transacciones con instrtmsdinancieros previstos en el articulo
2 de la Ley del Mercado de Valores), ni realizareaa o indirectamente, cualquier
operacion que pueda tener un efecto similar a fdsriares, ni realizar, directa o
indirectamente, actos de registro bajoJid Securities Actle 1933 con respecto a los
citados valores;

(i)  no suscribir contratos de permuta financiexaap3, ni otros contratos u operaciones en

virtud de los cuales se transfiera, de forma totphrcial, directa o indirectamente, los

efectos econdmicos de la titularidad de accionek d&ociedad, con independencia de
que la operacion descrita en el apartado (i) anteria permuta financiera descrita en el
apartado (ii) vaya a liquidarse por medio de laegya de acciones de la Sociedad, valores
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convertibles, ejercitables o canjeables por acsialeela Sociedad, por dinero o cualquier
otro medio;

hasta una vez transcurridos ciento ochenta (18@)aksde la fecha de admisidén a negociacion
oficial de las acciones de la OPS, prevista par&0elde abril de 2008, salvo que sean
expresamente autorizados al efecto con carécteriopse por escrito por las Entidades
Directoras Principales, que no podra/n denegastifitadamente dicha autorizacion.

Como excepciones a dicho compromiso, ITINERE pd@rémitir y entregar acciones o
conceder opciones u otros derechos a la adquis@@6acciones o vinculados al valor de las
acciones en el marco de planes de incentivos adisestivos y/o empleados y (i) emitir
acciones en el marco de operaciones estratégicks Sleciedad, siempre que el adquirente o
adquirentes asuman idéntico compromiso de no tigi@mde acciones por el periodo
remanente.

Los Oferentes podran transmitir acciones de laeSiaci en el citado periodo de ciento ochenta
(180) dias como consecuencia de (a) el préstam@ldess que los Oferentes concedan a las
Entidades Directoras Principales para la sobre&djohn de acciones en los Tramos para
Inversores Cualificados de la Oferta, (b) transomies de acciones entre entidades
pertenecientes a un mismo grupo (en el sentidoadé&ulo 4 de la Ley del Mercado de
Valores), siempre que la entidad adquirente asaéwtico compromiso de no transmisioén de
acciones por el periodo remanente, (c) transmisial@acciones en el seno de una eventual
Oferta Publica de Adquisicion sobre la Sociedadtr@)smisiones de acciones siempre que el
adquirente o adquirentes asuman idéntico comprodgsao transmision de acciones por el
periodo remanente y (e) pignoraciones o transmesiafe acciones en ejecucion de dichas
pignoraciones, para asegurar las obligaciones dgr S@llehermoso, S.A. en relacién con los
acuerdos de financiacion para la adquisicion déaes de Repsol YPF, S. A. Los Oferentes
también podran transmitir acciones de ITINERE yoceotar instrumentos financieros derivados
sobre las mismas con la propia ITINERE para la dab® en su caso, de los planes de
incentivos que ITINERE pueda establecer para speotivos consejeros o directivos.
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8. INGRESOS Y GASTOS DE LA EMISION / OFERTA

8.1 Ingresos netos totales y calculo de los gastos tefade la emisién/oferta.

Los gastos de la Oferta (sin incluir IVA) soportadm su totalidad por la Sociedad (salvo las
comisiones de direccion, aseguramiento y colocaoidrespondientes a las acciones objeto de
la Oferta Publica de Venta que seran soportadasopoDferentes), son los que se indican a
continuacion con caracter meramente indicativo dadaificultad de precisar su importe
definitivo a la fecha de elaboracién de este Fallet

Concepto Euros

Tarifas y canones de las Bolsas espafiolas 44.378,00
Tasas de la CNMV (emision) 67.683,22
Tasas de CNMV (admisién) 12.224,52
Tasas de IBERCLEAR 30.000,00
Publicidad legal y comercial 8.800.000,00
Com|3|qr)es de direccion, aseguramiento 19.726.176,0(
colocaciof”

Otros gastos (comision de agencia,

asesoramiento legal, asesor financiero, 4.200.000,00

imprenta, etc.)

ITP_y AQD (modalidad operaciones 4.074.840,00
societarias)

TOTAL 36.955.301,74

@ Gastos soportados por la Sociedad y por los Ofseren funcién del
numero de acciones ofrecidas, calculado con lamagishipétesis quen el
apartado 5.4.3 de la presente Nota.

Estos gastos representarian aproximadamente u¥ 3l86importe efectivo inicial de la Oferta,
tomando como referencia un precio por accion @laedad de 4,62 euros (precio medio de la
Banda de Precios).
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9. DILUCION

9.1 Cantidad y porcentaje de la dilucion inmediata resltante de la Oferta

La ampliacién de capital de la que deriva la emigié las Nuevas Acciones objeto de la Oferta
Publica de Suscripcion conlleva la emision y puestairculacion de un total de 88.200.000
acciones ordinarias del Emisor de 0,49 euros der wvaminal cada una de ellas, lo que
representa un 10.84% del capital social del Entiss ejecutarse la emisién de las Nuevas
Acciones (asumiendo la suscripcion completa delesionde capital) y la finalizacion de la

ampliacion de capital liberada actualmente en curso

Con anterioridad a la Oferta y con posterioridda misma, el capital social del Emisor estaba y
estara distribuida de la siguiente manera:

Antes de la Oferta Después de la Oferta
5 -
Acciones % capital Acciones . /0 Cap'tf’"l
) ) % capital antes | después
directas e | antes de la directas e
e S H green shoé green
indirectas Oferta indirectas
shoé
SACYR o 0 0
VALLEHERMOSO 612.926.157 90,11% 503.787.900 61,91% 58,98%
CO”Z.eJe“’.S y Altos 51.223.565  7,53% 54.638.467 6,71% 6,71%
irectivos
Resto de accionariadd 16.073.200 2,36% 255.344.750 31,38% 34,31%
Total 680.222.922 100,00% 813.771.117 100,00% 100,00%
Acciones ofertadas 238.200.000 29,27% 32,20%

YIncluyendo las acciones objeto de la ampliaciénagstal liberada acordada por el Consejo de Admat&in en su
reunién del 27 de febrero de 2008 actualmente soguasumiendo que la asignacion de todas lasrsesia las que
tienen derecho y que se suscribe en su totalidachfdiacion de capital objeto de la Oferta PubdiesSuscripcion.

2 Asumiendo ademaés que se ejercitgrebn-shoen su totalidad.

® Asumiendo que no se asigna en la Oferta ninguriiipacion significativa (3% o mas del capital st

El Grupo ITINERE se comprometié a adoptar las maslidecesarias para que las acciones del
Emisor tuvieran, antes del 30 de junio de 2008 nigsles de distribucion establecidos en el
articulo 9.7 del Real Decreto 1310/2005, de 4 déenabre, es decir un 25% de capital flotante
(free floa), y los niveles de frecuencia y liquidez necesammscaso contrario la Sociedad se
comprometia a promover la exclusion bursatil deausones con pleno cumplimiento de los
requisitos legales exigibles. La presente Oferteersmarca dentro de dichas medidas para
alcanzar la difusion mencionada.
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9.2 En el caso de una oferta de suscripcién de los telmees actuales, importe y
porcentaje de la dilucion inmediata si no suscribefa nueva oferta

Como se menciona en el apartado 4.6 anterior derésmente Nota, el Consejo de
Administracion en su reunién de dia 7 de abril @@32 al amparo de la autorizacion de la junta
general de accionistas acordd la exclusion delcterele suscripcion preferente respecto del
aumento de capital realizado en el marco de lat®Riblica de Suscripcion.

En consecuencia, asumiendo que dicha emision fimbegramente suscrita por terceros, la
participacion de los antiguos accionistas en laieSlacl se veria diluida en u0,84%6 del
capital social resultante del aumento de capitdadeferta Publica de Suscripcidén (asumiendo
la suscripcion completa del aumento de capital).
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10. INFORMACION ADICIONAL

10.1 Si en la nota sobre los valores se menciona a losesores relacionados con una
emisién, una declaracién de la capacidad en que hatuado los asesores

Ademas de las Entidades Directoras Principales,phaticipado en el disefio 0 asesoramiento
de la Oferta Publica las siguientes personas:

(a) Garrigues, despacho encargado del asesoramientd érg derecho espafiol de la
Sociedad.

(b) Davis Polk & Wardwell, despacho encargado del asesento legal en derecho
estadounidense de la Sociedad.

(c) Uria Menéndez, despacho encargado del asesoramégaben derecho espariol del
Sindicato de Entidades Aseguradoras.

(d) Linklaters, despacho encargado del asesoramiegéd & derech@stadounidensdel
Sindicato de Entidades Aseguradoras.

(e) Ernst& Young, S.L., auditores de cuentas de laesiacl.

10.2 Indicacion de otra informacion de la nota sobre losalores que haya sido auditada
0 revisada por los auditores y si los auditores hampresentado un informe.
Reproduccion del informe o, con el permiso de la aoridad competente, un
resumen del mismo

No procede

10.3 Cuando en la Nota sobre los valores se incluya urdeclaracion o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, pragcionar el nombre de esas
personas, direccion profesional, cualificaciones iaterés importante en el emisor,
segun proceda. Si el informe se presenta a peticidel emisor, una declaracion de
que se incluye dicha declaracion o informe, la form y el contexto en que se
incluye, y con el consentimiento de la persona qiraya autorizado el contenido de
esa parte de la Nota sobre los valores

En la emisién de las Acciones han intervenido igsisntes expertos:

ATTEST CONSULTING, S.L., con domicilio en Vizcayaalle Henao, 18, inscrita en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el enan50689; auditor distinto del auditor de
cuentas de ITINERE, designado por el Registradorcheil de Vizcaya a los efectos de lo
previsto en el articulo 159 de la Ley de Socieda&demimas, en relacion con la exclusion del
derecho de suscripcion preferente de las accidrjeoale la Oferta Publica de Suscripcion.
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10.4 En los casos en que la informacién proceda de unr¢ero, proporcionar una
confirmacion de que la informacién se ha reproducid con exactitud y que, en la
medida en que el emisor tiene conocimiento de efopuede determinar a partir de
la informacioén publicada por ese tercero, no se hamitido ningan hecho que haria
la informacion reproducida inexacta o0 engafiosa. Adeas, el emisor debe
identificar la fuente o fuentes de la informacion

No procede.

11. ACTUALIZACION DEL DOCUMENTO DE REGISTRO DE LA SOCIE DAD
REGISTRADO EN LOS REGISTROS OFICIALES DE LA CNMV EL 27 DE
MARZO DE 2008

Conforme a las propuestas de acuerdos presentadas @onsejo de Administracion, la Junta
General de Accionistas de ITINERE celebrada el gmsta 7 de abril de 2008 aprobé (i) la
modificacion del articulo 6° de los Estatutos Sesigpara eliminar la referencia al caracter
nominativo de las acciones de la Sociedad) ydibnbdificacién del preambulo y los articulos
12.3, 22.2, 22.7 y la adicién de un nuevo apar22i8 al Reglamento de la Junta General de
Accionistas para incorporar al dicho texto deteadas recomendaciones del Cadigo Unificado
de Buen Gobierno y para desarrollar con mayor léetas procedimientos de ejercicio del
derecho de representacion y voto mediante mediosrdenicacion a distancia.

Se incorpora por referencia el hecho relevanteedeaf 6 de marzo de 2008, con numero 90369
de regqistro oficial que puede consultarse en lanpayVeb de la Comisibn Nacional del
Mercado de Valores (www.cnmv.es), en relacion @rmrdnvocatoria de la junta general de
accionistas celebrada el pasado 7 de abril de 280&| que se detallan las modificaciones
propuestas a los estatutos y al reglamento defa fitadas en el parrafo anterior.
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En Madrid, a 9 de abril de 2008.

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S. A.

Fdo. D. Francisco Javier Pérez Gracia.

SACYR VALLEHERMOSO, S.A. y SACYR VALLEHERMOSO PARTIPACIONES, S.L.U.

Fdo. D. Luis Fernando del Rivero Asensio.
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