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FE DE ERRORES

Se ha corregido el encabezamiento de la 22 columna del Balance Combinado, en la pagina 13 (12
en laversion anterior), indicando que |os datos corresponden a diciembre de 2003. En la version

anterior, por error, seindicaba que los datos eran a septiembre de 2003.
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NOTA ACLARATORIA

Cintra, S.A. comenzo acotizar el dia 27 de octubre de 2004. Laestructura societariade las
sociedades que dependen de Cintra se configuré legalmente el dia 26 de octubre de 2004,
produciéndose en este momento una reestructuracién de parti cipaciones que consistid basicamente

en:

1. Ventaalos anteriores socios de Cintra de un 13,87% de |la sociedad del grupo 407 ETR,
sociedad titular de la participacion en la autopista canadiense 407 ETR, uno de los principales

activos de Cintra. La compra se hizo acambio de un 11,99% de acciones de Cintra, S.A.

2. Permuta con Ferrrovial Infraestructuras de acciones de Cintra, S.A. acambio de los siguientes

activos, en |as siguientes proporciones:

7,72% de acciones de Cintraa cambio del 99,92% de la sociedad Cintra
Aparcamientos, S.A, sociedad cabecera de la actividad de aparcamientos
desarrollada por Ferrovial Infraestructuras que, con esta permuta pasa aformar

parte del Grupo Cintra.

0,15% de las acciones de Cintra a cambio del 50% de la sociedad Inversora de
Autopistas de Levante, S.L., propietariadel 100% de las acciones de la
concesionaria del tramo de peaje a construir entre las|ocalidades de Ocafiay La

Roda.

Debido ala reestructuracion societaria mencionada, |a sociedad ha elaborado |os estados
financieros combinados a septiembre 2004 comparados con 2003 que recoge este documento, que
reflejan mejor la situacion de Cintra una vez cotizaday realizada la reestructuracion societaria, ya
gueincorporan el 100% de Cintra Aparcamientosy la participacion en sociedad Inversora de
Autopistasde Levante S.L. Sin embargo, no estaincluida la venta del 13,87% dela 407 ETR,
debido a que se ha producido en octubre 2004.



CIn tra Cintra— Resultados Enero — Septiembre 2004

HECHOSMAS SIGNIFICATIVOS

Se presentan a continuacion los hechos més significativos que han tenido lugar en relacién con las
actividades de Cintra hasta lafecha de preparacién del presente informe, incluyendo aquellos que
han tenido lugar con posterioridad a 30 de Septiembre de 2004, fecha de cierre de | os resultados

trimestrales.

AUTOPISTAS
El 8 dejulio se formalizé el contrato por el cual Cintraadquirid de Europistas un
10% de Ausol por un precio de 50 MM € mas la venta a Europistas de su

participacion en Tuneles de Artxanda

El 10 dejulio el arhitro independiente reconocio6 el derecho de la autopista 407
ETR, en Canad4, afijar lastarifas aplicables sin necesidad de obtener la
autorizacion de la Administracion concedente. Este laudo hasido recurrido por la

Provincia de Ontario.

El 30 dejulio lasociedad Inversora de Autopistas de Levante, SL, cerré la
financiacion, por un importe de 522 millones de euros, necesaria parala

construccion de la autopista de peaje entre Ocafiay La Roda en Espafia.

El 24 de agosto se publica el acuerdo de Mecanismo de Distribucion de Ingresos
de Ruta 5, autopista concesionariadel tramo Talca— Chillan en Chile, por el que
laconcesionaria se asegura que la duracion del plazo concesional se extienda hasta

laobtencién de un valor presente de | os ingresos acordado.

APARCAMIENTOS
Adquisicion de la sociedad Estacionamientos Guipuzcoanos, S.A. (EGUISA): El
29 de Septiembre, Cintra Aparcamientos ha adquirido el 57,1% del capital social
de Estacionamientos Guipuzcoanos (Eguisa). De estaforma, Cintra
Aparcamientos, que erayatitular del 42,9% de Eguisa, alcanzala propiedad del
100% de su capital social. El precio de la operacién hasido 35 millones de euros y
guardarelacion con el hecho de que Cintra ya tenia una participacion relevante en

la Compariia.
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Eguisa esla 72 empresa del sector en Espafia por facturacion, siendo titular de 8
aparcamientos subterraneos de rotacién, 5 de ellosen San Sebastian, y los otros 3

en Madrid, con cercade 4.400 plazas.

L os aparcamientos de Eguisa estan localizados en lugares céntricos, presentando
unatasa de ocupaci6n media ponderada del 31% Yy unaduracion mediarestante de
las concesiones de 18 afios, y constituyendo una de |as carteras de aparcamientos

con més calidad del sector.

Durante el afio 2003 Eguisatuvo ingresos por 13,1 MM €, un EBITDA de 7,4
MMZE€y un beneficio neto de 3,7 MM €.

Lanueva participacion adquirida de Eguisa no estaincluida en los presentes

Estados Financieros de Cintra, y empezara a consolidarse a partir de Octubre.

HECHOS POSTERIORES AL CIERRE
El 27 de octubre las acciones de |la compafiia fueron admitidas a cotizacion oficial

en las cuatro Bolsas de val ores espafiol as.

El gobierno portugués ha notificado oficialmente alas sociedades concesionarias
Euroscut Algarvey Euroscut Norte Litoral su interésen iniciar las negociaciones

tendentes amodificar el régimen tarifario desde peaje en sombraapeajereal.

LaAutopistadel Maipo (Chile) emiti6 unalinea de bonos denominados en
Unidades de Fomento por importe de 5,8 millones (aprox. 166 millones de euros)
que se destinaran a completar las obras del acceso Sur de Santiago asi como las
obras comprometidas en lafirmadel Mecanismo de Distribucién de Ingresos. De
estaforma, tras esta emisién, no existen aumentos de capital previstos parala
concesionaria. El cupon del bono es de 4,85%, siendo su mérgen el més bajo

obtenido nunca por un proyecto de infraestructuras, y su plazo hasta el afio 2025.

Adjudicacion de la concesion de la Autopista Chicago Skyway Toll Bridge, en
Estados Unidos: El dia 27 de Octubre, el consorcio liderado por Cintra (55%) y
participado por Macquarie Infrastructure Group (MIG) (45%) hafirmado con el
Ayuntamiento de la Ciudad de Chicago el contrato de concesion del proyecto
Chicago Skyway Toll Bridge, primera autopista de peaje en servicio que se
privatiza en Estados Unidos.

La concesi6n permitira alaempresa concesionaria operar durante 99 afios una

autopista urbana de pegje de 12,5 Km que conecta la zona Sur de Chicago con la

fronteracon Indiana, y que llevaen funcionamiento desde 1959.
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Sus principal es magnitudes de operacion recientes son las siguientes:

Miles de vehiculos/dia 51,3 51,3 47,7
Vehicul os pasajeros 46,3 46,9 44,0
Vehiculos comerciales 50 4.4 3,8
Ingresos US$44 m Us$432m US$ 39,7 m
Vehiculos pasajeros US$ 338 m US$ 34,2 m US$32,1m
Vehiculos comerciales US$10,1m Us$ 9 m UsS$ 7,6 m
EBITDA US$349m US$ 33,2 m US$ 28,2 m

* Afios 2002 y 2003 af ectados por obras.

L as proyecciones usadas no prevén recuperar el tréfico existente antes de la obras
hasta el afio 2008. El régimen tarifario permitira aumentar progresivamente el
pesje desde los 2 US$ actuales hasta5 US$ en el 2017, con un aumento posterior
anual igual con un aumento posterior anual igual a mayor de los siguientes

incrementos: 2%, inflacion del periodo, o crecimiento del PIB per cépita.

A cambio delaconcesion, el consorcio liderado por Cintraabonara al
Ayuntamiento de la Ciudad de Chicago, actual propietario de lainfraestructura, un
precio de 1.830 MM USS$. Latasade rentabilidad del capital considerada parala
licitacién de este proyecto supone una prima de més de un 6% sobre el tipo de

interés de los bonos del Tesoro USA a 10 afios.

Laadquisicion sevaafinanciar con deuda bancaria senior sin recurso al
accionista, y con capital de los accionistas de acuerdo al siguiente cuadro de

origeny aplicacion de fondos, en miles de USD:

Origen de Fondos Aplicacion de Fondos

Capita Cintra 495 Adaquisicion 1.820
Capital Macquarie 405 Cuenta de reserva 27
Deuda 1.000 Costes de la operacion 53
Total origen defondos 1.900 Total aplicacién de fondos 1.900

L adeuda de adquisicion estéa completamente asegurada por entidades bancarias.
Laoperacion harecibido asimismo “ratings” preliminares de “investment grade”
paraimportes de deuda superiores a 1.200 MM USS$ por dos agencias. Tanto los
bancos como las agencias de rating han llevado a cabo unarevisién completade la

operacion, incluida auditoria de tréfico e ingresos

En lavaloracion de la operacién, ademas de Cintray MIG, que son |las empresas
con mayor experienciaen el mundo en la gestion de concesiones de autopistas de
peaje urbanas, han intervenido dos de lasingenierias de trafico mas prestigiosas

del mundo.
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PRINCIPALESMAGNITUDES

El crecimiento del resultado neto esdel 15,1% hasta los 103,5 millones deeur os.

El resultado de explotacion crece un 17,1%, hasta los 208,2 millones de eur os.

Laevolucién de las magnitudes més significativas paralavaloracion del negocio de Cintra hasta el

30 de Septiembre de 2004 son las siguientes:

GRUPO CINTRA

| sept-04 sept-03 Var.
INCN 416.407 354.084 17,6%
EBITDA 270.452 226.368 19,5%
EBITDA/INCN 64,9% 63,9%
Resultado Explotacién 208.210 177.797 17,1%
Resultado Neto 103.554 90.005 151%
| sept-04 sept-03 Var
Autopistas
NUmero de concesiones 16 15 6,7%
Kilémetros de concesi6n 1.688 1.512 11,6%
Kilémetros en construccion 314 221 42,1%
% Km construidos 18,6% 14,6% 27,4%
ETR 407
Mediavigjes diarios 269.327 254,883 5,7%
Km. Recorridos (mill) 1.455,6 1.348,8 7,9%
Ingresos de pegje (mill CAD) 252,0 2255 11,8%
Otros ingresos (mill CAD) 353 32,2 9,5%
Margen Bruto sobre INCN 73,1% 72,2% 1,8%
Capex (mill CAD) 38,9 25,7 51,4%
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sept-04 sept-03 Var.
Ausol
Evolucion tréfico (IMD)
Ausol | 19.971 18.561 7,6%
Ausol Il 16.772 15.160 10,6%
Ingresos de pegje (mill €)
Ausol | 34,961 31,622 10,6%
Ausol Il 7,870 6,714 17,2%
Otros ingresos (% sobre ingresos)
Ausol | 2,9% 2,9% 0%
Ausol |1 2,2% 2,2% 0%
Margen Bruto sobre INCN
Ausol | 83,5% 84,7% -1,4%
Ausol |1 75,2% 74,9% 0,4%
Capex (mill €) 0,9 6,8 -86,7%
Autema
Evolucioén tréfico (IMD) 18.001 16.466 9,3%
Ingresos de pegje (mill €) 24,690 21,742 13,6%
Otros ingresos (% sobre ingresos) 2,9% 2,0% 45%
Margen Bruto sobre INCN 75,8% 79,6% -4,8%
Capex (mill €) 1,575 0,6 152,0%
Resto de Autopistas
Evolucién tréfico (IMD)
Europistas (Espafia) 22.579 21.596 4,6%
M45 (Espafia) 81.632 78.173 4,4%
Autopista R-4 Madrid Sur (Espafia) 6.639 n.a n.a
Autopistadel Maipo (Chile) 58.541 54,197 8,0%
Ruta 5: Talca—Chillan (Chile) 35.682 33.642 6,1%
Ruta de la Araucania (Chile) 24.614 23.398 52%
Rutade los Rios (Chile) 15.762 14.333 10,0%
Aparcamientos
Plazas de aparcamiento
Rotacién 46.964 40.387 16,3%
ZonaAzul 131.881 118.865 11,0%
Residentes 20.017 21.185 -5,5%
Margen bruto sobre Incn
Rotacion 53,8% 59,2%
ZonaAzul 28,5% 30,7%
Residentes 27,1% 12,2%
Porcentaje de ocupacion (rotacion) 15,7% 16,5%
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ANALISISDE RESULTADOS

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

sep-04 sep-03 Var.
| IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIO 416.407 354.084 17,6%
Otros Ingresos 12.490 9.354 33,5%
Total Ingresos de Explotacion 428.897 363.438 18,0%
Gastos Externosy de Explotacion -100.877 -84.055 -20,0%
Gastos de Personal -57.568 -53.015 -8,6%
EBITDA 270.452 226.368 19,5%
EBITDA /INCN 64,9% 63,9%
Dotacion Amortizaciones Inmovilizado -28.557 -25.817 -10,6%
Dotaciones al Fondo de Reversion -25.156 -19.453 -29,3%
Variacion Provisiones de Circulante -8.529 -3.301 -158,4%
RESULTADO NETO DE EXPLOTACION 208.210 177.797 17,1%
Margen de Explotacion 50,0% 50,2%
Ingresos Financieros 16.704 5.634 196,5%
Gastos Financieros -41.556 -29.990 -38,6%
Resultado Financiero -24.852 -24.356 -2,0%
Resultados por Puesta en Equivalencia 11.785 6.481 81,8%
Amortizacién Fondo Comercio Consolidacion -8.557 -7.642 -11,9%
Reversion Diferencia Negativa de Consolidacion - 9.235 100,0%
RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARIAS 186.586 161.515 15,5%
Resultado Extraordinario -1.583 -386 -310,1%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 185.003 161.129 14,8%
Impuesto sobre Beneficios -52.424 -45.456 -15,3%
RESULTADO COMBINADO 132.579 115.673 14,6%
Resultado Atribuido a Socios Externos -29.025 -25.668 -13,1%
RESULTADO NETO ATRIBUIBLE 103.554 90.005 15,1%
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IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIO - VENTAS

Presenta un incremento del 17,6%.

Laevolucion de esta magnitud por negocios es lasiguiente:

Importe neto de la cifra de negocios sept-04 sept-03 Var.
Autopistas 341.079 284.557 19,9%

407 ETR 176.947 162.313 9,0%

Ausol 42.831 38.336 11,7%

Autema 24.690 21.742 13,6%

Autopistas chilenas 57.687 50.150 15,0%

Otras Autopistas 38.924 12.016 223,9%
Aparcamientos 72.473 61.857 17,2%
Otros 2.855 7.670 -62,8%

Total 416.407 354.084 17,6%

Las principales razones que explican las variaciones son:
Mayor tréfico en todas |as autopistas y aumento de tarifasen 1a407ETR.

Aperturaen enero de Euroscut Algarve, en abril de Autopista R-4y de peajes adicionalesen la

Autopista del Maipo.

El efecto tipo de cambio es negativo en la407 ETR (depreciacién CAD 2,3% segUn tipos de
cambio medios 2003/2004) compensando parcialmente por el positivo de las autopistas chilenas
(apreciacion CLP 4,7%).

Entrada en explotacion de nuevos aparcamientos de rotacion y aumento de plazas de la SER de

Madrid.
EBITDA
| EBITDA sept-04 sept-03 Var.
Autopistas 253.398 206.625 22,6%
407 ETR (*) 129.348 117.163 10,4%
Ausol 35.181 31.755 10,8%
Autema 18.708 17.313 8,1%
Autopistas chilenas 39.836 33.674 18,3%
Otras autopistas 30.325 6.720 351,1%
Apar camientos 22.902 19.895 15,11%
Otros -5.848 -152  -3.747,4%
Total 270.452 226.368 19,5%

(*) Estacifraesligeramente diferente al dato proporcionado por la compariia debido
principalmente alareclasificacion del PDA (provisiones por dudoso cobro).
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Laaportacion por divisionesa EBITDA es:

Aportacion a EBITDA sept-04 sept-03
Autopistas 93,7% 91,3%

407 ETR 47,8% 51,8%

Ausol 13,0% 14,0%

Autema 6,9% 7,6%

Autopistas chilenas 14,8% 14,9%

Otras Autopistas 11,2% 3,0%

Apar camientos 8,5% 8,8%
Otros -2,2% -0,1%
Cintra Combinado 100% 100%

Laaportacion de las actividades fuera de Espafia alcanza el 70,1% del EBITDA frente a 66,5%
el afio 2003.

RESULTADO FINANCIERO

| sept-04 sept-03

Autopistas -20.285 -19.807
Aparcamientos -1.343 -1.537
Otros -3.224 -3.012
Total -24.852 -24.356

El resultado financiero es ligeramente inferior respecto a mismo periodo del afio anterior,
recogiendo sin embargo varios efectos de signo contrapuesto. Por un lado, empeora en 1a407 ETR
por un cambio en el criterio de contabilizacion de los bonos indexados alainflaciéon (RRB's) y ala
entrada en explotacion de Euroscut Algarve. Por otro lado, mejora en las espafiolas por menores

tiposy en las chilenas por evolucion favorable de los tipos y de la correccion monetaria.

IMPUESTOS

El gasto contable por impuestos asciende a 52,4 millones de euros, que representa una tasa

impositiva del 28,3% superior al 28,2% del afio anterior.

RESULTADO NETO

El resultado neto asciende a 103,5 millones de euros con un incremento del 15.1%.

12
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BALANCE COMBINADO

sept-04 dic-03

ACCIONISTAS POR DESEMBOL SOS NO EXIGIDOS 4.342 6.302
INMOVILIZADO 6.123.281 5.557.732
FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION 209.029 168.025
GASTOS A DISTRIBUIR 1225226  1.128.354
ACTIVO CIRCULANTE 574.148 585.350
Existencias 16.230 15.088
Deudores 206.683 192.126
Inversiones Financieras Temporales 215.567 260.125
Tesoreria 95.976 87.033
TOTAL ACTIVO 8.136.025  7.445.763
Ajustes por Periodificacion 39.692 30.978
FONDOS PROPIOS 1481.341 1.353.508
SOCIOS EXTERNOS 428.151 387.106
DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACION 27.740 27.780
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 115.834 103.234
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 172.294 152.262
ACREEDORESA LARGO PLAZO 5.309.757  4.969.742
Emisiones de obligacionesy otros val ores negociables 3.198.882  3.084.437
Deudas con entidades de crédito 1.690.705 1.521.341
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1.942 1.919
Otros acreedores 418.229 362.045
Desembol sos pend/acciones no exigidos o o
ACREEDORES A CORTO PLAZO 600.909 452.131
Emisiones de obligacionesy otros val ores negociables 62.763 67.302
Deudas con entidades de crédito 169.960 169.540
Deudas con empresas del grupo y asociadas 44.065 43.681
Acreedores comerciales 176.344 74.104
Acreedores no comerciales 106.525 86.366
Provisiones para operaciones de tréfico 16.049 5.171
Ajustes por Periodificacion 25.202 5.967
TOTAL PASIVO 8.136.025  7.445.763
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POSICION NETA DE TESORERIA A 30-9-04

| Autopistas Aparcamientos “Holding” autopistas Total
Deuda 5.052.310 93.710 4.234 5.150.254
Largo Plazo 4.858.247 31.657 1.942 4.891.846
Corto Plazo 194.063 62.053 2.292 258.408
Tesoreriat+ IFT 280.198 4.959 26.387 311.543
Posicion Neta -4.772.112 -88.751 22.152 -4.838.711

Ladeuda de |as concesiones no tienen recurso directo a Cintra, S.A.

INVERSIONES BRUTAS DEL PERIODO

Lasinversiones brutas en inmovilizado material a septiembre 2004 son las siguientes:

sept. 04
Autopistas 497.153
Aparcamientos 14.015

Total 511.168
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ACTIVACION GASTOS

FINANCIEROS DE

INFRAESTRUCTURASEN

EXPLOTACION

Lanormativa contable espafiola (Orden Ministerial de 10 de diciembre de 1998) establece, siempre

gue se cumplan determinadas condiciones, la obligacion paralas sociedades concesionarias de

autopistas de activar parte de |os gastos financieros devengados tras |a finalizacion del periodo de

construccion.

Dicho criterio no esta regulado actualmente de manera expresa en las Normas Internacionales de

Contabilidad, que seran de obligado cumplimiento a partir del 2005 paralos grupos consolidados

gue cotizan en Bolsa. El objeto de esta nota es informar sobre el impacto que tendriaen la cuenta

de resultados del grupo lano activacion de los gastos financieros devengados tras | a finalizacion

del periodo de construccion.

sep-04  Activacion sep-04
(a) financieros (b) (atb)

‘ IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIO 416.407 416.407 ‘
‘ RESULTADO NETO DE EXPLOTACION 208.210 208.210 ‘
Resultado Financiero -24.852 -197.376 -222.2
Resultados por Puesta en Equivalencia 11.785 -8.695 3.090
Amortizacion Fondo Comercio Consolidacién -8.557 -8.557
Reversion Diferencia Negativa de Consolidacion - -
RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARIAS 186.586 -206.071 -19.485
Resultado Extraordinario -1.583 -1.583
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 185.003 -206.071 -21.068

Impuesto sobre Beneficios -52.424 62.223 9.799
RESULTADO COMBINADO 132.579 -143.848 -11.269
Resultado Atribuido a Socios Externos -29.025 41.455 12.430
RESULTADO NETO ATRIBUIBLE 103.554 -102.393 1.161
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DATOSDE CONTACTO

Accionistas:

Departamento de Atencion al Accionista
Plaza de Manuel Gémez Moreno, 2
Edificio Alfredo Mahou

28020 Madrid

Teléfono: 91 418 57 72

Fax: +34 91 555 50 32

e-mail: accionistascintra@cintra.es

Inversoresy Analistas:

Departamento de Relaciones con Inversoresy Analistas
Plaza de Manuel Gémez Moreno, 2

Edificio Alfredo Mahou

28020 Madrid

Teléfono: 91 418 57 72

Fax: +34 91 555 50 32

e-mail: ir@cintra.es
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