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I. RESUMEN 

 
Los elementos de información del presente resumen (el “Resumen”) están divididos en 
5 secciones (A-E) y numerados correlativamente dentro de cada sección de 
conformidad con la numeración exigida en el Anexo XXII del Regalemento (CE) nº 
809/2004 de la Comisión, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicación de la Directiva 
2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de noviembre de 2003, en 
cuanto a la información contenida en los folletos así como al formato, la incorporación 
por referencia, la publicación de dichos folletos y la difusión de publicidad. Los 
números omitidos en este Resumen se refieren a elementos de información previstos 
en dicho Reglamento para otros modelos de folleto. Por otra parte, aquellos elementos 
de información exigidos para este modelo de folleto pero no aplicables por las 
características de la operación o del emisor se mencionan como “no procede”. 
 
 

SECCIÓN A- INTRODUCCION Y ADVERTENCIAS 
A.1 Advertencia. 

 - Este resumen debe leerse como una introducción al Folleto. 
-Toda decisión de invertir en los valores debe estar basada en la consideración por parte del inversor del 
Folleto en su conjunto. 
-Cuando se presente ante un tribunal una demanda sobre la información contenida en el Folleto, el inversor 
demandante podría, en virtud del Derecho nacional de los Estados miembros, tener que soportar los gastos 
de la traducción del Folleto antes de que dé comienzo el procedimiento judicial. 
-La responsabilidad civil solo se exigirá a las personas que hayan presentado el Resumen, incluida cualquier 
traducción del mismo, y únicamente cuando el Resumen sea engañoso, inexacto o incoherente en relación 
con las demás partes del Folleto, o no aporte, leído junto con las demás partes del Folleto, información 
fundamental para ayudar a los inversores a la hora de adoptar su decisión inversora en dichos valores. 
 

A.2 Información sobre 
intermediarios 
financieros. 
 

No procede.  

SECCIÓN B- EMISOR Y GARANTE 
B.1 Nombre legal y 

comercial del 
emisor. 
 

La denominación legal del emisor es Autopistas del Atlántico Concesionaria 
Española, S.A.U.; su denominación comercial es Audasa. 
 

B.2 Domicilio y forma 
jurídica del emisor, 
legislación 
conforme a la cual 
opera y país de 
constitución. 
 

Audasa tiene su domicilio social en A Coruña, calle Alfredo Vicenti, número 15 y 
código de identificación fiscal  A–15020522. La forma jurídica adoptada desde su 
constitución ha sido la de Sociedad Anónima, rigiéndose por las normas aplicables a 
este tipo de sociedades y por la legislación específica aplicable a las sociedades 
concesionarias de autopistas de peaje; el país de constitución es España.  
 

B.4.b Descripción de 
cualquier tendencia 
conocida que afecte 
al emisor y a los 
sectores en los que 
ejerce su actividad. 

La Autopista del Atlántico desarrolla su actividad exclusivamente en la Comunidad 
de Galicia, proviniendo   sus ingresos, en su mayor parte, de los peajes que abonan 
los usuarios de la vía y de los cobros a las diversas administraciones en razón de 
los convenios establecidos. 
 
Los ingresos de peaje dependen del número de vehículos que utilizan diariamente 
la infraestructura y el número de usuarios está directamente relacionado con la 
situación económica del país y de la comunidad de Galicia donde desarrolla su 
actividad.  

La evolución de la actividad de Autopistas del Atlántico, C.E.S.A.U., a lo largo del 
ejercicio 2012 se ha caracterizado por una negativa evolución de los niveles de 
tráfico, como consecuencia del agravamiento de la situación de crisis económica 
que afecta a España y a la práctica totalidad de las economías occidentales. A esta 
situación general de contracción de la actividad económica se han sumado durante 
el ejercicio 2012 factores específicos que han afectado a las autopistas de 
titularidad del Estado, en concreto las subidas adicionales, a la realizada en enero 
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de 2012, de peajes realizada en el pasado año. Así en julio de 2012 se realizó un 
incremento del 7,5269%, como consecuencia de la derogación del Real Decreto 
6/1999 en virtud del cual el Estado español compensaba a determinadas 
concesionarias de autopistas de peaje por la pérdida de ingresos asociados a la 
rebaja de peajes del 7% realizada en el año 2000, y, desde el 1 de septiembre de 
2012, el incremento del IVA del 18 al 21%. Los ingresos de peaje se reducen 
respecto al ejercicio anterior un 8,7%, alcanzando la cifra de 132,4 millones de 
euros. Esta evolución es consecuencia de un descenso del tráfico de cobro en un 
promedio del 12,48%, compensado parcialmente con la revisión de tarifas aprobada 
con efectos del día 1 de enero de 2012, que fue del 3,29%. La intensidad media 
diaria (IMD) del conjunto de todos los tramos operativos sujetos a peaje fue de 
19.568 vehículos (22.359 vehículos durante 2011). 
 
Indicar que Audasa, dado el carácter de eje vertebrador de los principales centros 
de actividad económica de la Comunidad de Galicia, potencia en gran medida el 
crecimiento económico en su área de influencia. 
  
El sector de concesionarias de autopistas de peaje y, por lo tanto, la Sociedad está 
relacionado, en cuanto a su evolución futura, con la evolución de la situación 
económica general y con los potenciales cambios en la Normativa Reguladora que 
pueden afectar a los resultados esperados, ello sin olvidar el desarrollo futuro de 
otras redes o medios alternativos de transporte que podría  representar un  
aumento de la competencia para la Sociedad.  
 
Por lo que se refiere al marco legal, cuya estabilidad y garantía resulta fundamental 
en un sector fuertemente regulado, no es posible valorar cuales pueden ser las 
actuaciones de la Administración Concedente en un período prolongado de tiempo, 
siendo reducida la posibilidad de incidir en las mismas. En cualquier caso hay que 
hacer notar que, si bien estas acciones pudieran tener efecto, bien sobre los 
ingresos, o bien sobre la necesidad de asumir nuevas inversiones, la base de 
cualquier modificación ha de ser el respeto al equilibrio económico-financiero de la 
concesión, por lo que los efectos de los posibles cambios legales o normativos 
deberán ser neutros. 
 

B.5 Grupo. La Sociedad pertenece a un grupo de sociedades, en los términos previstos en el 
artículo 42 del Código de Comercio, cuya sociedad dominante es Itínere 
Infraestructuras, S.A., con domicilio social en Bilbao quien, a su vez, pertenece a 
otro grupo, cuya dominante última en España es Arecibo Servicios y Gestiones, 
S.L., con domicilio social en Bilbao y constituida con fecha 27 de abril de 2009. 
 
En el gráfico que se muestra a continuación se puede ver la dependencia de 
AUDASA a la fecha de registro del presente Documento: 
 

100%

100%

100%

PEAR (LUXEMBOURG) 
INVESTMENT, S.A.R.L KUTXABANK, S.A.

ARECIBO SERVICIOS Y GESTIONES S,L. SACYR 
VALLEHERMOSO,S.A.

NCG CORPORACIÓN 
INDUSTRIAL, S.L.U.

CAJASTUR CAPITAL, S.C.R DE 
RÉGIMEN SIMPLIFICADO,S.A. FONDOS CASER MINORISTAS AUTOCARTERA

68,75% 31,25%

12,20%15,51%54,19% 5,81% 0,52% 0,14% 0,01%

100%

ITÍNERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.

ENAITINERE, S.L.U.

ENA INFRAESTRUCTURAS, S.A.U.

AUTOPISTAS DEL ATLÁNTICO, 
CONCESIONARIA ESPAÑOLA, S.A.U.

CAIXANOVA INVEST, S.C.R. 
DE REG.SIMPLIFICADO, S.A.

11,62%

 
 
 

B.9 Previsiones o 
estimaciones de 
beneficios. 

Audasa ha optado por no incluir una previsión o estimación de beneficios. 
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B.10 Salvedades en 
informes de 
auditoría. 

La información financiera histórica de los ejercicios  2011 y 2012 ha sido auditada y 
los Informes han sido emitidos sin salvedad por  KPMG Auditores, S.L.  
 
Asimismo, y de acuerdo a lo establecido en la Ley 8/1972 de Construcción, 
Conservación y Explotación de Autopistas en régimen de peaje, la sociedad debe 
someter sus cuentas anuales a la Censura Previa de la Delegación del Gobierno en 
las Sociedades Concesionarias de Autopistas Nacionales de Peaje. Así se ha 
realizado respecto a la información financiera contenida en el presente documento 
correspondiente al  ejercicio 2011. La revisión de la información de 2012 todavía no 
se ha realizado a la fecha de elaboración de este documento. 
 

B.12 Información 
financiera 
fundamental 
histórica 
seleccionada 
relativa al emisor. 
Declaración de que 
no ha habido 
ningún cambio 
adverso importante 
en las perspectivas 
del emisor desde la 
fecha de sus 
últimos estados 
financieros 
auditados 
publicados. 

(miles de euros) 2012 2011 % VARIACIÓN 
2012/2011 

Ingresos de peaje 132.354 144.949 (8,7%) 
Total ingresos de 
explotación 133.937 146.615 (8,6%) 
Ebitda 108.194 119.258 (9,3%) 
Amortización  (32.977) (14.855) 122,0% 
Resultado de 
explotación 70.081 100.575 (30,3%) 
Resultado financiero (25.935) (25.448) 1,9% 
Resultado neto 30.902 52.589 (41,2%) 
Total activo 1.406.027 1.418.273 (0,9%) 
Deuda financiera 
neta  773.385 785.736 (1,6%) 

Deuda financiera 
neta/ EBITDA 7,1x 6,6x 7,5% 

Ratio de 
apalancamiento 
(Deuda financiera 
neta/Deuda 
financiera 
neta+Fondos 
Propios) 

65,5% 63,9% 2,5% 

RoA (Beneficio 
neto/Total activo) 2,2% 3,7% (40,5%) 

RoE (Beneficio 
neto/Fondos 
Propios) 

7,2% 11,8% (39,0%) 

 
No se han producido variaciones significativas en las posiciones financiera y 
comercial del emisor desde el 31 de diciembre de 2012. 
 

B.13 Descripción de 
cualquier 
acontecimiento 
reciente relativo al 
emisor que sea 
importante para 
evaluar su 
solvencia. 
 

No se han producido. 
 

B.14 Depedencia del 
emisor de otras 
entidades del grupo. 
 

Ver punto B.5 

B.15 Descripción de las 
actividades 
principales del 
emisor. 

La actividad principal de la Sociedad es la explotación de la autopista de peaje entre 
las localidades de El Ferrol y Tuy (frontera portuguesa). Asimismo, la sociedad recibe 
ingresos por la concesión otorgada para la explotación de las áreas de servicio 
situadas en la autopista. 
 
1. Explotación de la autopista de peaje 
 
Las características de la concesión administrativa para la construcción, conservación 
y explotación de la Autopista del Atlántico se definen en el Decreto 1955/1973 de 17 
de agosto por el que se adjudica la concesión. La Sociedad se constituyó como 
sociedad anónima el 16 de octubre de 1.973. El recorrido de la autopista es de 219,6 
Km., extendiéndose desde El Ferrol a Tuy en la frontera Portuguesa. Audasa 
constituye el eje vertebrador norte-sur de la Comunidad Autónoma de Galicia, siendo 
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la principal vía de gran capacidad de Galicia y eje fundamental de soporte de la 
movilidad interregional e intermetropolitana, al unir cinco de los siete núcleos de 
población más importantes de Galicia. Su ámbito de influencia directa alcanza a una 
población cercana al millón y medio de habitantes. 
 
El plazo de la concesión vence el 18 de agosto de 2048, fecha en que la sociedad se 
entenderá disuelta de pleno derecho y la autopista revertirá al Estado.  
 
Mediante Real Decreto 173/2000, de 4 de febrero, se aprobó el convenio entre la 
Administración General del Estado y la sociedad, en el que, entre otros aspectos, se 
incorporó a la concesión a todos los efectos el tramo Fene-Ferrol, se amplió el 
período concesional en 25 años, hasta el año 2048, los peajes contractuales 
quedaron reducidos en su cuantía a los que en ese momento se estaban aplicando y 
se establece la gratuidad para los recorridos internos de los tramos Fene-Ferrol y 
Vigo-Teis-Puxeiros. 

 
En el mes de mayo de 2000 fueron abiertos al tráfico los tramos Fene-Guísamo y 
Rande-Puxeiros, mientras que los tramos Acceso Norte a Ferrol por Fene, Neda y 
Narón en el norte y Rebullón – frontera Portuguesa en el sur, fueron abiertos en los 
dos últimos meses de 2003, con lo que se concluye íntegramente la construcción de 
la Autopista del Atlántico AP – 9, tanto en su trazado original como en la ampliación 
del tramo Fene – Ferrol y Rebullón-Tuy. 
 
La totalidad del capital social, representado por 32.598.600 acciones nominales 
ordinarias de 6,01 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y 
desembolsadas, es propiedad de Ena Infraestructuras, S.A.U. (antes Empresa 
Nacional de Autopistas, S.A.) con domicilio social en Madrid. Al 31 de diciembre de 
2012 la titularidad de las acciones de Ena Infraestructuras, S.A.U., es ostentada por 
Enaitínere, S.L.U. quien, a su vez, pertenece a Itínere Infraestructuras, S.A., sociedad 
que gestiona varias autopistas de peaje localizadas en España, siendo uno de los 
principales grupos de infraestructuras de autopistas. 
 
La evolución del tráfico en la autopista, medido en términos de intensidad media diaria 
(IMD) respecto a la evolución de la IMD del sector en los últimos 5 años ha sido el 
siguiente: 
 

AÑO 2007 2008 
% 

Variac. 
08/07 

2009 % Variac. 
09/08 2010 % Variac. 

10/09 2011 % Variac. 
11/10 2012 % Variac. 

12/11 
% Variac. 

12/07 

AUDASA 24.901 24.653 (1,0%) 24.143 (2,0%) 23.912 (0,96%) 22.359 (6,5%) 19.568 (12,5%) (21,4%) 
MEDIA 

SECTOR(*) 
23.394 

(**) 22.062 (5,7%) 20.869 (5,4%) 20.261 (2,9%) 19.185 (5,3%) 17.324 (9,7%) (25,9%) 

 
 
 
(*) Datos obtenidos de ASETA (Asociación de Sociedades Españolas Concesionarias de Autopistas, Túneles, 
Puentes y Vías de Peaje). (**) El dato de la media del sector de 2007 no es homogéneo con el resto de los 
años siguientes debido a que en el año 2008 se modificó el criterio de contabilización de vehículos. 
 
La actividad a lo largo del ejercicio 2012 se ha caracterizado por la evolución  
negativa de los niveles de tráfico, como consecuencia principalmente de la adversa 
situación económica general. No obstante, esta evolución resulta menos negativa que 
la que se ha producido en el sector de autopistas de peaje español en el acumulado 
de los últimos 6 años. 
 
Del total de tráfico de la autopista en el ejercicio 2012, un 8,21% se corresponde a 
vehículos pesados y un 91,79% a turismos. 
 
Del total de los ingresos de peaje, aproximadamente un 35% provienen de cobro en 
efectivo, un 20% de los cobros mediante tarjetas de crédito y débito, un 45% del 
cobro mediante telepeaje y el resto a cobros de las Administraciones. La autopista 
admite como medio de pago múltiples tarjetas, entre ellas Visa, Red 6000, Solred, 
CEPSA, etc., y el sistema de telepeaje, que consiste en que aquellos usuarios que 
cuentan con un dispositivo electrónico en su vehículo pueden abonar el tránsito sin 
necesidad de detener el vehículo. 
 
En aplicación del procedimiento de revisión de tarifas y peajes en las autopistas de 
titularidad de la Administración del Estado, establecido en la Ley 14/2000 de 29 de 
diciembre, con efectos 1 de enero de 2013, se ha autorizado la revisión de los peajes 
a aplicar, lo que supone un incremento del 2,59%. 
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Audasa aplica, como forma de política comercial, un descuento del 25% en el importe 
del peaje correspondiente al viaje de retorno realizado en el mismo día laborable por 
usuarios de vehículos ligeros que abonen peaje mediante el sistema denominado 
peaje dinámico o telepeaje.  
 
 
El Real Decreto 633/2006, de 19 de mayo, recoge la supresión del cobro 
directamente a los usuarios del peaje correspondiente a los recorridos O Morrazo- 
Vigo y A Coruña- A Barcala e inversos. Los importes resultantes de aplicar a los 
tránsitos las tarifas de peaje vigentes (impuesto sobre el valor añadido incluido), son 
asumidos al 50% por la Administración General del Estado y la Xunta de Galicia. El 
total de los ingresos registrados por este concepto durante 2012, ascendieron a 9.418 
miles de euros. 
 
Con fecha 12 de febrero de 2013 se publicó el Real Decreto 104/2013, de 8 de 
febrero, por el que se aprueba el convenio entre la Administración General del Estado 
y AUDASA, por el que se modifican, en aras del interés público para la mejora del 
tráfico actual entre las ciudades de Pontevedra y Vigo y de la funcionalidad de la 
autopista, determinados términos de la concesión en materia de tarifas y peajes, A 
este respecto, se ha acordado la aplicación de una bonificación por habitualidad a los 
vehículos ligeros en los trayectos Pontevedra-Vigo, Pontevedra-Morrazo, Pontevedra-
Vilaboa y Rande-Vigo  y viceversas que abonen el peaje mediante el sistema de 
peaje dinámico o telepeaje y que cumplan las condiciones que, a estos efectos, se 
establecen en el citado convenio. De acuerdo con los términos establecidos en dicho 
convenio, el importe bonificado será objeto de reequilibrio económico-financiero, 
mediante la aprobación, en su caso, de las oportunas actualizaciones extraordinarias 
de tarifas. 
 
2. Áreas de Servicio 
 
Existen cinco áreas de servicio en la autopista: El Burgo en el tramo La Barcala-La 
Coruña, Ameixeira en el tramo Cecebre-Órdenes, San Simón entre Pontevedra y 
Vigo, Compostela entre Santiago y Padrón y El Salnés. En diciembre de 1998, la 
sociedad vendió a Áreas, S.A. la totalidad de las acciones de Servicios de Autopistas 
y Autovías, S.A. (sociedad cuyo capital pertenecía íntegramente a AUDASA), la cual 
se dedica a la explotación de las estaciones de servicio situadas en la autopista, 
mediante cesión de la explotación, abanderamiento y suministros de las estaciones 
de servicio y tiendas a ellas anejas, durante la vigencia del contrato inicial, es decir, 
hasta el 18 de agosto de 2023. 
 
AUDASA recibe de Áreas, S.A. un canon anual durante la vigencia del contrato (hasta 
el año 2023), en el ejercicio 2012 el importe ascendió 175,05 miles de euros. En el 
momento de finalización del contrato con Áreas, S.A., AUDASA continuará 
explotando dichas áreas de servicio, bien directamente, o bien a través de terceros 
como sucede en la actualidad.  
 

B.16 Declaración de si el 
emisor es directa o 
indirectamente 
propiedad o está 
bajo control de un 
tercero. 
 

Ver punto B.5 

B.17 Grado de solvencia 
asignados al emisor. 
 

Audasa no tiene calificación crediticia de ninguna agencia de calificación. 
 

B.18 Descripción y 
alcance de la 
garantía. 

La garantía prestada por Ena Infraestructuras, S.A.U. (“ENA”) es una garantía 
solidaria sobre una emisión de obligaciones con bonificación fiscal de Autopistas del 
Atlántico, Concesionaria Española, S.A.U. (“AUDASA”) por importe de 193.000.000 
euros. Dicha garantía se ejecutará por insuficiencia, en su caso, de los bienes del 
Emisor. La garantía fue acordada por el Consejo de Administración de Ena 
Infraestructuras, S.A.U. el día 8 de mayo de 2013. 
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B.19 Información de la sección B sobre el garante como si fuera el emisor del mismo tipo de valores que 
es objeto de garantía. 
 

B.1´ Nombre legal y 
comercial del 
garante. 
 

La denominación legal del garante es Ena Infraestructuras, S.A.U.; su 
denominación comercial es Ena. 
 

B.2´ Domicilio y forma 
jurídica del garante, 
legislación 
conforme a la cual 
opera y país de 
constitución. 
 

Ena tiene su domicilio social en Madrid, Plaza Carlos Trías Bertrán, 7- planta 3; la 
forma jurídica adoptada por Ena desde su constitución ha sido la de Sociedad 
Anónima, rigiéndose por las normas aplicables a este tipo de sociedades; el país de 
constitución es España. 
 

B.4´ Descripción de 
cualquier tendencia 
conocida que afecte 
al garante y a los 
sectores en los que 
ejerce su actividad. 

El sector de concesionarias de autopistas de peaje y, por lo tanto, las sociedades 
en las que participa Ena está indudablemente sujeto, en cuanto a su evolución 
futura, tanto a la situación económica general como a los cambios en la Normativa 
Reguladora que pueden afectar  a los resultados esperados de sus sociedades 
filiales. 

La evolución de la actividad de las sociedades filiales de Ena a lo largo del ejercicio 
2012 se ha caracterizado por una negativa evolución de los niveles de tráfico, como 
consecuencia del agravamiento de la situación de crisis económica que afecta a 
España y a la práctica totalidad de las economías occidentales. A esta situación 
general de contracción de la actividad económica se han sumado durante el 
ejercicio 2012 factores específicos que han afectado a las autopistas de titularidad 
del Estado, en concreto la subida adicional de peajes realizada en el año y, de 
forma general a todas las concesionarias, el incremento del IVA del 18 al 21%. Los 
ingresos de peaje se reducen, respecto al ejercicio anterior, en el conjunto de las 
concesionarias participadas por Ena en un 9,1%, alcanzando la cifra de 200,5 
millones de euros. Esta evolución es consecuencia de un descenso del tráfico de 
cobro en un promedio del 11,15%, compensado parcialmente con las revisiones de 
tarifas aprobadas con efectos del día 1 de enero de 2012. La intensidad media 
diaria (IMD) ponderada del conjunto de las autopistas participadas por Ena fue de 
17.113 vehículos (19.260 vehículos durante 2011). 
 
Por lo que se refiere al marco legal de las concesionarias del grupo Ena, cuya 
estabilidad y garantía resulta fundamental en un sector fuertemente regulado, no es 
posible valorar cuales pueden ser las acciones de las diversas administraciones 
concedentes en un período prolongado de tiempo, siendo reducida la posibilidad de 
incidir en las mismas. En cualquier caso hay que hacer notar que, si bien estas 
acciones pudieran tener efecto, bien sobre los ingresos, o bien sobre la necesidad 
de asumir nuevas inversiones, la base de cualquier modificación ha de ser el 
respeto al equilibrio económico-financiero de las concesiones, por lo que los efectos 
económicos de los posibles cambios legales o normativos deberán ser neutros. 
 

B.5´ Grupo. La Sociedad pertenece a un grupo de sociedades, en los términos previstos en el 
artículo 42 del Código de Comercio, cuya sociedad dominante es Itínere 
Infraestructuras, S.A., con domicilio social en Bilbao, quien a su vez, pertenece a 
otro grupo, cuya dominante última en España es Arecibo Servicios y Gestiones, 
S.L., con domicilio social en Bilbao y constituida con fecha 27 de abril de 2009.  
 
En el gráfico que se muestra a continuación se puede ver la dependencia de Ena a 
la fecha de registro del presente Documento: 



10 

 

100%

100%

100%

PEAR (LUXEMBOURG) 
INVESTMENT, S.A.R.L KUTXABANK, S.A.

ARECIBO SERVICIOS Y GESTIONES S,L. SACYR 
VALLEHERMOSO,S.A.

NCG CORPORACIÓN 
INDUSTRIAL, S.L.U.

CAJASTUR CAPITAL, S.C.R DE 
RÉGIMEN SIMPLIFICADO,S.A. FONDOS CASER MINORISTAS AUTOCARTERA

68,75% 31,25%
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ITÍNERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.

ENAITINERE, S.L.U.
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CONCESIONARIA ESPAÑOLA, S.A.U.

CAIXANOVA INVEST, S.C.R. 
DE REG.SIMPLIFICADO, S.A.

11,62%

 
 

B.9´ Previsiones o 
estimaciones de 
beneficios. 
 

Ena ha optado por no incluir una previsión o estimación de beneficios. 
 

B.10´ Salvedades en 
informes de 
auditoría. 
 

La información financiera histórica de los ejercicios  2011 y 2012 ha sido auditada y 
los Informes han sido emitidos sin salvedad por KPMG Auditores, S.L. 
 

B.12´ Información 
financiera 
fundamental 
histórica 
seleccionada 
relativa al garante, 
Declaración de que 
no ha habido 
ningún cambio 
adverso importante 
en las perspectivas 
del garante desde la 
fecha de sus 
últimos estados 
financieros 
auditados 
publicados. 

 
 

(miles de euros) 2012 2011 % VARIACIÓN 
2012/2011 

Cifra de negocios 5.295 5.598 (5,4%) 
Total ingresos de 
explotación 5.520 5.791 (4,7%) 

EBITDA 125 126 (0,8%) 
Amortización  (125) (126) (0,7%) 
Resultado de 
explotación 0 0 - 

Resultado 
financiero 66.602 89.313 (25,4%) 

Resultado neto 65.907 88.428 (25,5%) 
Total activo 536.992 532.282 0,9% 
RoA (Beneficio 
neto/Total Activo) 12,3% 16,6% (25,9%) 

RoE (Beneficio 
neto/Fondos 
Propios) 

12,3% 16,6% (25,9%) 

 
No se han producido variaciones significativas en las posiciones financiera y 
comercial del garante desde el 31 de diciembre de 2012. 
 
 

B.13´ Descripción de 
cualquier 
acontecimiento 
reciente relativo al 
garante que sea 
importante para 
evaluar su 
solvencia. 
 

No se han producido. 
 

B.14´ Dependencia del 
garante de otras 
entidades del grupo. 

Ver punto B.5´ 
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B.15´ Descripción de las 
actividades 
principales del 
garante. 

Las principales actividades de Ena Infraestructuras, S.A.U. ("ENA") son las de 
gerenciar las operaciones de sus cuatro subsidiarias (no explotando directamente 
ninguna concesión de autopistas), Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U. 
("AUCALSA"), Autopistas del Atlántico Concesionaria Española, S.A.U. 
("AUDASA"), Autopistas de Navarra, S.A. ("AUDENASA") y Autoestradas de 
Galicia, Autopistas de Galicia, Concesionaria de Xunta de Galicia, S.A.U. 
("AUTOESTRADAS").  

 
Su actividad principal es la prestación de servicios a sus sociedades filiales en 
concepto de apoyo a la dirección y coordinación de la gestión,  implantación de 
políticas comunes, así como la gestión de la deuda y de la tesorería de las citadas 
sociedades. 
 
Ena y sus sociedades filiales. 
 
A finales de 1983 el Gobierno, debido a la crisis económica existente en aquel 
momento, intervino en el sector de las autopistas de peaje. El motivo de dicha 
intervención fue el de incrementar el control sobre la promoción, construcción y 
gestión de autopistas. El primer paso en esta política fue la aprobación del Decreto-
ley de fecha 23 de noviembre de 1983, que autorizó al Estado la compra de la 
totalidad de las acciones representativas del capital de las empresas privadas 
concesionarias de autopistas de peaje AUCALSA y AUDASA. 
 
Siguiendo la política iniciada meses atrás, el 5 de julio de 1984 el Estado compró el 
50% de las acciones representativas del capital de AUDENASA. El 50% restante 
fue adquirido en los mismos términos por la Diputación Foral de Navarra. 
 
Las acciones de estas tres sociedades fueron aportadas por el Estado a Ena en 
1984, año de su creación. 
 
En fecha 28 de mayo de 2003, el Consejo de Administración de SEPI adjudicó la 
venta de las acciones representativas del capital social de Ena a un consorcio de 
empresas. Una vez cumplimentados los trámites necesarios, el Consejo de 
Ministros del día 25 de julio de 2003 autorizó la operación de venta. La escrituración 
de la compraventa tuvo lugar el 30 de octubre de 2003, momento a partir del cual el 
Grupo dejó de tener carácter público, procediéndose al cambio de la denominación 
social de su cabecera por Ena Infraestructuras, S.A.U. 
 
La concesión de AUDASA para la construcción, conservación y explotación de una 
autopista entre Ferrol y Tuy finaliza en el año 2048. La concesión de AUCALSA 
para la construcción, conservación y explotación de una autopista entre las 
poblaciones de Campomanes (Asturias) y León finaliza en el año 2050 y la 
concesión de AUDENASA para la construcción, conservación y explotación de una 
autopista entre la población de Irurzun y el enlace con la Autopista del Ebro finaliza 
en el año 2029. 
 
Con fecha de 30 de marzo de 1995 fue constituida una nueva sociedad, 
Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia, Concesionaria de la Xunta de 
Galicia, S.A.U., cuyo objeto social es la construcción, conservación y explotación de 
las autopistas La Coruña-Carballo y Puxeiros-Val Miñor. El capital social es de 
30.176,8 miles de euros totalmente suscrito, el cual ha sido desembolsado por Ena 
infraestructuras, S.A.U., única accionista de la Sociedad. La concesión de 
AUTOESTRADAS finaliza en el año 2045. 
 
En las fechas de finalización de las respectivas concesiones, las autopistas Astur-
Leonesa y del Atlántico revertirán al Estado, la de Navarra a la Excma. Diputación 
Foral de Navarra y Autoestradas a la Xunta de Galicia. Hasta esas fechas cada 
Sociedad será beneficiaria de todos los ingresos que resulten del funcionamiento de 
su respectiva autopista de peaje. 
 
Desde que Ena asumió el control de AUCALSA, AUDASA, AUDENASA y 
posteriormente de AUTOESTRADAS ha tomado medidas para reducir los gastos de 
explotación, coordinando las actividades financieras y racionalizando y 
centralizando la administración. Ena estudia y establece planes operativos y de 
construcción para sus subsidiarias en coordinación con el Ministerio de Fomento y, 
en su caso, Xunta de Galicia y Gobierno Foral de Navarra y presenta sus planes de 
financiación anualmente al Ministerio de Economía y Competitividad, en el caso de 
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AUCALSA Y AUDASA, para su aprobación. 
 

B.16´ Declaración de si el 
garante es directa o 
indirectamente 
propiedad o está 
bajo control de un 
tercero. 
 

Ver punto B.5´ 

B.17´ Grados de solvencia 
asignados al garante  
o a sus obligaciones 
a petición o con la 
cooperación del 
garante en el 
proceso de 
calificación. 
 

Ena no tiene calificación crediticia de ninguna agencia de calificación. 
 

B.18´ Descripción y 
alcance de la 
garantía. 

La garantía prestada por ENA Infraestructuras, S.A.U. (“ENA”) es una garantía 
solidaria sobre una emisión por importe de 193.000.000 euros, de obligaciones con 
bonificación fiscal de Autopistas del Atlántico, Concesionaria Española, S.A.U. 
(“AUDASA”). Dicha garantía se ejecutará por insuficiencia, en su caso, de los 
bienes del Emisor. La garantía fue acordada por el Consejo de Administración de 
ENA Infraestructuras, S.A.U. el día 8 de mayo de 2013. 
 

SECCIÓN C- VALORES 
C.1 Tipo y clase de 

valores ofertados. 
La presente emisión es una emisión de obligaciones simples con bonificación fiscal, 
que son valores de renta fija que representan una deuda para el Emisor, que 
devengan intereses, son reembolsables a vencimiento y no tienen el carácter de 
deuda subordinada. Las obligaciones tienen un valor nominal unitario de 500 euros. 
 

C.2 Divisa de emisión. 
 

Las obligaciones se emiten en euros. 

C.5 Restricciones sobre 
la libre 
transmisibilidad de 
los valores. 
 

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de las Obligaciones. 

C.8 Descripción de los 
derechos 
vinculados a los 
valores y 
descripción del 
orden de prelación 
de los valores y 
limitaciones a los 
derechos 
vinculados a los 
valores. 

Los obligacionistas percibirán una remuneración predeterminada, indicada en el 
punto C.9. 

Remuneración: 

 

Los valores objeto de la presente emisión estarán al mismo nivel que los créditos 
ordinarios que tenga AUDASA. 

Prelación:  

 

Las Obligaciones carecerán de derechos políticos distintos de los que correspondan 
al sindicato de obligacionistas. 

Derechos políticos: 

 
 

C.9 Indicación del tipo 
de interés, fechas 
de devengo y 
vencimiento de los 
intereses y fecha de 
vencimiento de los 
valores e indicación 
de su rendimiento y 
del representante de 
los tenedores. 

El tipo de interés es del 5,20% anual bruto. 
INTERÉS NOMINAL 

 

Los cupones se pagarán anualmente, por años vencidos el día 15 de diciembre de 
cada año,  durante la vida de la emisión, excepto el primer cupón que se abonará 
por los días transcurridos entre la fecha del desembolso, es decir el 26 de junio de 
2013 y el 15 de diciembre de 2013 y el último cupón por los días transcurridos entre 
el 15 de diciembre de 2022 y el 26 de junio de 2023, coincidiendo con la fecha de 
amortización.  

FECHAS DE PAGO DE CUPONES 

 

Los valores de la emisión se amortizarán a la par a los 10 años de la fecha de 
emisión, es decir, el 26 de junio de 2023. 

FECHA DE VENCIMIENTO 
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La emisión goza de una bonificación del 95% sobre las retenciones a cuenta del 
Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas, de forma que los intereses brutos 
serán objeto de una retención en la fuente del 1,20%, pero los obligacionistas 
sujetos con carácter general al Impuesto de la Renta de las Personas Físicas 
podrán deducir de la cuota correspondiente a dicho impuesto hasta el 24% de los 
intereses brutos satisfechos, con el límite de dicha cuota. Los obligacionistas 
sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades no soportarán retención a cuenta 
en el momento de la percepción de los rendimientos y podrán deducir de la cuota 
correspondiente a dicho impuesto el 22,8% de los intereses brutos satisfechos con 
el límite de dicha cuota. No obstante, las sociedades de seguros, ahorro y 
entidades de crédito, no se deducirán cantidad alguna. 

BONIFICACIÓN FISCAL 

 

La T.A.E. coincide con el interés nominal. La TIR es del 5,20% (considerando los 
flujos fiscales de los rendimientos del ahorro sería del 5,29% para un tipo impositivo 
del 21%, de un 5,09% para un tipo impositivo del 25% y de un 4,99% para un tipo 
impositivo del 27%) que equivale a una rentabilidad financiero-fiscal para un 
suscriptor de la presente emisión, sujeto al Impuesto sobre la Renta de las 
Personas Físicas, del 6,70% para un tipo impositivo del 21%, de un 6,77% para un 
tipo impositivo del 25% y de un 6,81% para un tipo impositivo del 27%. Las citadas 
rentabilidades indican la equivalencia financiera que para el suscriptor representaría 
la suscripción de obligaciones fiscalmente bonificadas al 5,20% de interés nominal y 
la adquisición de otro producto financiero de renta fija, sin bonificación fiscal,  al 
mismo plazo y mismas fechas de pago de  intereses que la presente emisión y que 
ofreciese un cupón o tipo de interés nominal del 6,70%, del 6,77% ó del 6,81% 
respectivamente para cada uno de los tipos impositivos del ahorro. 

RENTABILIDAD 

 

Para verificar que la emisión se adecúa a las condiciones de mercado, el Emisor ha 
solicitado la opinión de un experto independiente. 

COMPARACIÓN CON OTRAS EMISIONES 

 

Los titulares de las Obligaciones que se emitan formarán parte necesariamente del 
sindicado de obligacionistas, a cuyo efecto se designa como comisario a D. Benicio 
Herranz Hermosa, quien ha aceptado el cargo con fecha 13 de mayo de 2013. 

REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES 

 
C.10 Si el valor contiene 

un componente 
derivado en el pago 
de intereses. 
 

No procede. 
 

C.11 Indicación de si los 
valores ofertados 
son o serán objeto 
de una solicitud de 
admisión a 
cotización, con 
vistas a su 
distribución en un 
mercado regulado. 
 

Autopistas del Atlántico, Concesionaria Española, S.A.U. solicitará la admisión a 
cotización de la presente emisión en A.I.A.F. Mercado de Renta Fija, a través de la 
plataforma SEND, para que cotice en un plazo no superior a un mes desde la fecha 
de desembolso, es decir, no más tarde del 26 de julio de 2013. 
 

SECCIÓN D- RIESGOS 
D.2 Información 

fundamental sobre 
los principales 
riesgos específicos 
del emisor. 

 
Riesgos del emisor y de su actividad: 

o El riesgo de negocio viene determinado fundamentalmente por la 
evolución del tráfico en la autopista, el cual está en relación, en cuanto a 
su evolución futura, con la situación económica general y otros factores 
como el estado de conservación, las vías alternativas, medios alternativos 
de transporte, los precios de los carburantes, etc. Dadas las características 
de la concesión de Audasa (negocio maduro, ampliamente consolidado y 
con elevada captación de tráfico), el riesgo de demanda puede 
considerarse reducido. 
 

o La evolución del tráfico en la autopista, medido en términos de intensidad 
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media diaria (IMD), en los últimos años ha sido el siguiente: 
 
AÑO 2009 2010 2011 2012 % 

Variac. 
12/11 

% 
Variac. 
12/07 

IMD 24.143 23.912 22.359 19.568 (12,5%) (21,4%) 
 

o Al tratarse de una concesión administrativa, está sometida a la 
reglamentación y leyes del sector de autopistas y a lo estipulado en su 
contrato de concesión. Por ello, las revisiones de las tarifas y peajes a 
aplicar son aprobadas anualmente por los organismos competentes, en 
función de las variaciones del Índice de Precios al Consumo. La revisión 
de las tarifas con efectos 1 de enero de 2012 y 2013 fue del 3,29% y 
2,59% respectivamente.  

o La sociedad tiene actualmente una deuda financiera con terceros 
ascendente a 799,6 millones de euros, representada por siete emisiones de 
obligaciones, todas ellas a tipo de interés fijo, siendo el ratio Deuda 
financiera neta / EBITDA en el ejercicio 2012 de 7,1x. En la medida en que 
la evolución de los tráficos, y consecuentemente los ingresos, descendieran 
persistente y sustancialmente durante varios años podría suponer que el 
flujo de caja de la Sociedad no fuese suficiente para atender 
adecuadamente todos sus compromisos. Lo anterior se estima que es un 
riesgo  reducido dadas las características de la concesión de Audasa 
(negocio maduro, ampliamente consolidado y con elevada captación, así 
como un amplio periodo concesional restante y fuerte generación de flujos 
de caja). Por otro lado, en caso de insuficiencia del emisor, la emisión cuenta 
con la garantía solidaria de Ena Infraestructuras, sociedad propietaria de 
varias autopistas de peaje en España 

Para el Garante, Ena Infraestructuras, del total de sus ingresos financieros 
en 2012, ascendentes a 70.783 miles de euros, Audasa aportó 48.489 miles 
de euros, lo que supone un 68,5% de los ingresos financieros de Ena. 
 

o En cuanto al riesgo concesional indicar que la Sociedad realiza su 
actividad, al igual que otras concesionarias de autopistas, en función de su 
contrato de concesión que establece el derecho al restablecimiento del 
equilibrio económico-financiero de la concesión en caso de que se 
produzcan circunstancias ajenas al riesgo y ventura del concesionario. Por 
ello, en caso de tener que acometer actuaciones en la concesión que 
supongan una variación de lo recogido en su contrato de concesión, la 
concesionaria habrá de recibir la compensación oportuna, mediante los 
medios legales contemplados al efecto, al objeto de restablecer su 
equilibrio económico financiero. La sociedad, una vez alcanzado el fin de 
su periodo concesional revertirá, sin compensación de ninguna clase, a la 
Administración concedente (año 2048). 
 

o Riesgo regulatorio: como en todos los sectores altamente regulados, los 
cambios regulatorios podrían afectar negativamente al negocio de la 
sociedad. En caso de cambios regulatorios significativos, la Sociedad, en 
determinadas circunstancias, tendría derecho a ajustar los términos de la 
Concesión para restablecer su equilibrio económico-financiero. 
 

o Otros riesgos: como los que se relacionan con la previsión de riesgos 
laborales, pérdidas de bienes, o los ocasionados en los trabajos de 
conservación o ampliación de la infraestructura. La Sociedad cuenta con 
suficientes sistemas de control para identificar, cuantificar, evaluar y 
subsanar todos estos riesgos, de tal forma que puedan minimizarse o 
evitarse. Por otro lado, existe una política de contratación y mantenimiento 
de pólizas de seguro que cubren, entre otros, estos aspectos. 

 

 
Obligación de distribución de dividendo por parte de AUDASA  

Con fecha 15 de diciembre de 2005, los accionistas de Ena formalizaron 
un contrato de préstamo con un sindicato de entidades financieras para 
refinanciar el contrato de préstamo de fecha 30 de octubre de 2003 para la 
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adquisición de Ena. En este nuevo contrato de préstamo se asumen una 
serie de compromisos por parte de los accionistas de Ena en relación con 
el reparto de dividendos tanto de Ena como de las concesionarias 
controladas por ésta. Como consecuencia, Ena debe  ejercer su derecho 
de voto en los órganos sociales de las concesionarias de forma que éstas, 
y entre ellas AUDASA, distribuyan a sus accionistas, el mayor importe 
posible de su beneficio neto, en función de la liquidez disponible, con 
cumplimiento de los requisitos exigidos por la legislación mercantil, de 
forma que coincidan con el pago de intereses y principal derivados del 
contrato de préstamo.  

 
D.2´ Información 

fundamental sobre 
los principales 
riesgos específicos 
del garante. 

Ena Infraestructuras, S.A.U. es la sociedad matriz de un grupo integrado por un 
conjunto de sociedades concesionarias de autopistas de peaje: 
 

• Autopistas del Atlántico, Concesionaria Española, S.A.U. (AUDASA), 
concesionaria del Ministerio de Fomento que explota la autopista entre 
Ferrol y Tuy, con finalización de su periodo concesional en agosto del año 
2048.  
 

• Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U. (AUCALSA), concesionaria 
del Ministerio de Fomento que explota la autopista entre Campomanes 
(Asturias) y León, con finalización de su periodo concesional en octubre 
del año 2050. 

 
• Autopistas de Navarra, S.A. (AUDENASA), concesionaria de la Diputación 

Foral de Navarra que explota la autopista entre Irurzun y el enlace con la 
Autopista del Ebro, con finalización de su periodo concesional en junio del 
año 2029. 
 

• Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia, Concesionaria de la Xunta 
de Galicia, S.A.U. (AUTOESTRADAS) concesionaria de la Xunta de 
Galicia que explota dos tramos de autopista: A Coruña – Carballo y 
Puxeiros – Val Miñor, con finalización de su periodo concesional en febrero 
del año 2045. 

 
A continuación se relacionan los principales riesgos asociados a las sociedades 
concesionarias que conforman el grupo Ena 

o El riesgo de negocio viene determinado fundamentalmente por 

Riesgos de negocio 

la 
evolución del tráfico

 Los ingresos de peaje totales en 2012  de las sociedades participadas por 
Ena  (considerando la consolidación proporcional de Audenasa del 50%) se 
han situado en 200,5 millones de euros, lo que ha supuesto una reducción 
de 20,1 millones de euros con respecto al ejercicio 2011 (-9,1%) 

 en las correspondientes autopistas en las que 
participa Ena, el cual está en relación, en cuanto a su evolución futura, con 
la situación económica general. En las concesiones de autopistas los peajes 
que cobran las sociedades concesionarias, que representan la principal 
fuente de sus ingresos, dependen del número de vehículos que las utilizan y 
de su capacidad para captar tráfico. A su vez, la intensidad del tráfico y los 
ingresos por peajes dependen de diversos factores, incluyendo la calidad, el 
estado de conservación, comodidad y duración del viaje en las carreteras 
alternativas gratuitas, el entorno económico y los precios de los carburantes, 
las condiciones meteorológicas, la legislación ambiental (incluyendo las 
medidas para restringir el uso de vehículos a motor para reducir la 
contaminación), la existencia de desastres naturales, y la viabilidad y 
existencia de medios alternativos de transporte, como el transporte aéreo y 
ferroviario, y otros medios de transporte interurbano. Dadas las 
características de la cartera de autopistas de Ena (negocio maduro, 
ampliamente consolidado y con elevada captación de tráfico en el corredor, 
(número de vehículos que circulan por la autopista en relación al total de 
vehículos que circulan en el corredor)), el riesgo de demanda puede 
considerarse reducido. 
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En el siguiente cuadro se detalla la evolución de la IMD ponderada por 
kilómetros de las sociedades del Grupo Ena desde el año 2007 hasta el año 
2012,  así como la variación acumulada en dicho periodo. 

 
AÑO 2007 2008 % Variac. 

08/07 2009 
% 

Variac. 
09/08 

2010 
% 

Variac. 
10/09 

2011 % Variac. 
11/10 

% 
Variac. 
12/11 

2012 
% 

Variac. 
12/11 

% 
Variac. 
12/07 

IMD 21.146 20.887 (1,2%) 20.390 (2,4%) 20.175 (1,0%) 19.260 (4,5%) (11,1%) 17.113 (11,1%) (19,1%) 

o Al tratarse de concesiones administrativas, están sometidas a la 
reglamentación y leyes del sector de autopistas y a lo estipulado en sus 
respectivos contratos de concesión. Por esta razón, las revisiones de 
tarifas y peajes

 

 que aplican las sociedades son aprobados anualmente 
por los organismos competentes, en función de las variaciones del Índice 
de Precios al Consumo. 

 
Riesgo Concesional 

Las sociedades concesionarias de autopistas participadas por Ena operan en función 
de contratos de concesión con las diversas Administraciones, que establecen el 
derecho al restablecimiento del equilibrio económico financiero de la concesión en el 
caso de que se produzcan circunstancias ajenas al riesgo y ventura del 
concesionario. Por ello, en caso de tener que acometer actuaciones en la concesión 
que supongan una variación de lo recogido en su contrato de concesión, la 
concesionaria habrá de recibir la compensación oportuna, mediante los medios 
legales contemplados al efecto, al objeto de restablecer su equilibrio económico-
financiero.  
 
Las sociedades concesionarias, una vez alcanzado el fin de su periodo concesional 
revierten, sin compensación de ninguna clase, a la Administración concedente. 
 

 
Riesgo regulatorio 

Las sociedades participadas por Ena están sujetas al cumplimiento de normativa 
tanto específica sectorial como de carácter general (normativa contable, 
medioambiental, laboral, protección de datos, fiscal, etc.). Como en todos los sectores 
altamente regulados, los cambios regulatorios podrían afectar negativamente al 
negocio de la Sociedad. En el caso de cambios regulatorios significativos (incluyendo 
modificaciones tributarias), las sociedades concesionarias del Grupo Ena, en 
determinadas circunstancias, tendrían derecho a ajustar los términos de la concesión 
o a negociar con la Administración competente determinados cambios en estos para 
restablecer el equilibrio económico-financiero. 

 
Otros riesgos
 

  

• Riesgos por daños ocasionados en los trabajos de conservación de las 
infraestructuras, o, en su caso, de obras de construcción y ampliación. 

• Riesgos relacionados con la previsión de los riesgos laborales. 

• Riesgos por pérdida de bienes. 
 

Ena y sus sociedades participadas cuentan con suficientes sistemas de control para 
identificar, cuantificar, evaluar y subsanar todos estos riesgos, de tal forma que 
puedan minimizarse o evitarse. También existe una política de contratación y 
mantenimiento de pólizas de seguro que cubren, entre otros, estos aspectos. 
 
 

 
Obligación de distribución de dividendo por parte de Ena 

Como consecuencia de la formalización del crédito sindicado para la refinanciación 
de la adquisición de Ena formalizado por su accionista (Enaitinere,S.L.U.), éste 
asumió el compromiso de ejercer sus derechos políticos en los órganos sociales de 
Ena de forma que Ena distribuya a su accionista el mayor importe posible de su 
beneficio neto, en función de la liquidez disponible, con cumplimiento de los 
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requisitos exigidos por la legislación mercantil, de forma que coincidan con el pago 
de intereses y principal derivados del citado crédito sindicado. 
 
 

 

Pignoración de las acciones de Ena en virtud del préstamo sindicado para la 
adquisición de Ena 

Con fecha 12 de diciembre de 2005 la sociedad matriz de Ena, denominada 
Enaitinere, S.L.U. (actual única accionista), suscribió un préstamo sindicado por 
importe de 1.248,8 millones de euros (este préstamo fue consecuencia de la 
refinanciación de otro préstamo sindicado, que por importe de 1.250 millones de 
euros fue suscrito por los accionistas de Ena con motivo de la adjudicación, en el 
proceso de privatización de Ena, a un grupo de entidades de las acciones 
representativas de su capital social, por un importe de 1.586 millones de euros). Las 
acciones de Ena están pignoradas a favor de las entidades prestamistas en 
garantía del préstamo sindicado mencionado anteriormente. La pignoración de las 
acciones de Ena únicamente supondría, en su caso, para Ena un cambio en la 
titularidad de sus acciones, en ningún caso una modificación de su situación 
patrimonial. 
 
Al 31 de diciembre de 2012, el saldo vivo de esta deuda asciende a 984.361 miles 
de euros. 
 

 
Garantías comprometidas por Ena 

Ena tiene otorgadas garantías a sus sociedades dependientes, como ha venido 
siendo habitual, para las operaciones de financiación con terceros por los importes 
siguientes (importes en miles de euros): 
 

 Deuda 
Garantizada 

 

AUDASA  799.630  
AUCALSA 280.043  
AUTOESTRADAS  5.008  
 
TOTAL  1.084.681 

 

 
Asimismo, Ena tiene prestadas contragarantías a sus sociedades filiales en relación 
a las fianzas que éstas han de constituir por los conceptos de explotación, 
construcción y otras fianzas. El importe total de estas contragarantías asciende a 
52.621,4 miles de euros a 31 de diciembre de 2012. 
 
El importe total de contragarantías prestadas por Ena supone un porcentaje del 
9,80% respecto del activo total y un 9,81% respecto a los fondos propios a 31 de 
diciembre de 2012.  
 

 
Riesgo de tipo de interés  

Ena no posee endeudamiento y en cuanto al riesgo de tipo de interés de la deuda 
total de las sociedades concesionarias controladas por Ena, el 95,3% es a tipo de 
interés fijo.  
 

D.3 Información 
fundamental sobre 
los principales 
riesgos específicos 
de los valores. 

o Riesgos de mercado: las obligaciones de esta emisión, una vez admitidas 
a negociación, pueden ser negociadas con descuento en relación con el 
precio de emisión inicial, es decir, por debajo del valor nominal,  
dependiendo de los tipos de interés vigentes, el precio de mercado para 
valores similares y las condiciones económicas generales.  

Riesgos de los Obligaciones: 

 
o Los valores no tienen asignadas calificaciones crediticias (“ratings”) por las 

agencias de calificación de riesgo crediticio. Asimismo, ni AUDASA (el 
Emisor) ni Ena (el Garante)  tienen asignados calificaciones crediticias por 
parte de ninguna agencia de calificación de riesgo crediticio. La emisión 
cuenta con la garantía solidaria de Ena Infraestructuras, S.A.U. 
 

o Las obligaciones son de nueva emisión, por lo que no se puede asegurar 
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que se vaya a producir una negociación activa en el mercado. Por ello, con 
el fin de dotar de liquidez a los valores, el Emisor ha formalizado un 
contrato de compromiso de liquidez que se hará extensivo hasta que las 
obligaciones vivas en libros de la entidad de liquidez excedan del 10% del 
saldo vivo de la emisión. 
 

o Riesgo de tipo de interés: al tratarse de una emisión a 10 años a un tipo de 
interés fijo, no se puede asegurar que durante toda la vida de la emisión el 
cupón esté situado a los niveles a los que se encuentren los tipos de 
interés en cada momento.  
 

Riesgo de crédito: es el que se deriva de las pérdidas económicas por el 
incumplimiento de las obligaciones de pago de cupones y de nominal de la emisión 
o de que se produzca un retraso en el mismo. Las obligaciones están garantizadas 
por el patrimonio del Emisor y del Garante. Ni el Emisor ni el Garante desde la 
fecha de su constitución han dejado de cumplir puntual y fielmente con todos y cada 
uno de sus compromisos. 
 
 

SECCIÓN E- OFERTA 
E.2.B Motivos de la oferta 

y destino de los 
ingresos. 

El importe de la emisión de obligaciones se destinará a cubrir las necesidades de 
tesorería del año 2013 generadas por la amortización contractual de una emisión de 
obligaciones fiscalmente bonificada por importe de 193 millones de euros.   
 

E.3 Condiciones de la 
oferta. El importe nominal de la Oferta amparada por el presente documento es de 

193.000.000 euros, representado por 386.000 obligaciones  de 500 euros de valor 
nominal cada una. 

Importe de la emisión 

 

El período de suscripción queda establecido como sigue: 
Plazo y descripción del proceso de solicitud 

 
Inicio Periodo Suscripción Fin Periodo Suscripción Fecha de Desembolso 
20 de mayo de 2013 

(9:00 horas) 
20 de junio de 2013 
(14:00 horas) 

26 de junio de  2013 

No existirá prórroga del periodo de suscripción. 
 
Los inversores podrán dirigirse a las siguientes Entidades Colocadoras: 
 

Entidades   Entidad Colocadora 
Bankia, S.A. Principal 
Caixabank, S.A. Principal 
Banco Popular Español, S.A. Principal 
Banco Grupo Cajatres, S.A. Principal 
Banco Caminos, S.A. Principal 
GVC Gaesco Valores, Sociedad de 
Valores, S.A. 

Principal 

Bankinter, S.A. Principal 
Renta 4 Banco, S.A. Principal 
Ahorro Corporación Financiera S.V., S.A. Principal 
Bankia Banca Privada Asociada 
Bankia Bolsa, S.V.B., S.A. Asociada 
Catalunya Banc, S.A Asociada 
Liberbank, S.A. Asociada 
TargoBank, S.A. Asociada 
Popular Banca Privada, S.A. Asociada 

 
 
Las órdenes de suscripción de las obligaciones realizadas por un mismo suscriptor 
en la misma Entidad Colocadora se considerarán a todos los efectos, como una 
única orden de suscripción, cuyo importe será la suma de las distintas órdenes que 
dicho suscriptor haya realizado. Se considerarán, a todos los efectos, como 
órdenes de suscripción diferentes las formuladas por un mismo suscriptor cuando 
éstas sean realizadas en Entidades Colocadoras distintas. Un mismo suscriptor 
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puede cursar órdenes individuales y/o conjuntas, entendiendo por estas últimas 
aquellas que curse junto a otro u otros suscriptores. Las órdenes de suscripción 
conjuntas se considerarán, a todos los efectos, como órdenes individuales. 
 
Las peticiones de suscripción deberán realizarse mediante entrega física de las 
mismas en las oficinas de las Entidades Colocadoras, y contener los siguientes 
extremos: 
 
1) Número de obligaciones por las que el solicitante presenta su oferta irrevocable 
de suscripción. 
2)  Nombre o razón social del solicitante, domicilio y DNI o NIF. 
3) Firma del solicitante o representante debidamente autorizado, con identificación 
en este último caso del documento público que así lo acredite. 
 
Para la suscripción de las obligaciones será imprescindible, si así lo requiere la 
Entidad Aseguradora y Colocadora o la Entidad Colocadora Asociada en su caso, 
tener cuenta corriente y/o cuenta de valores a través de la cual se tramite la 
suscripción. En caso de tener que abrirla, estará libre de gastos de apertura y de 
cancelación para el suscriptor. 
 
Las solicitudes de suscripción podrán realizarse, así mismo, por vía telefónica  a 
través de las Entidades Colocadoras y Entidades Colocadoras Asociadas que estén 
dispuestas a aceptar solicitudes cursadas por esta vía y previamente hayan suscrito 
un contrato con el suscriptor por el que éste acepte un sistema de identificación al 
menos de una clave que permita conocer y autenticar la identidad del suscriptor. 
 

o El suscriptor cumplirá con las reglas de acceso y contratación por vía 
telefónica  que tenga establecidas la Entidad Aseguradora o Colocadora (o 
Colocadora Asociada, en su caso) y esta última, a su vez, responderá de 
la autenticidad e integridad de las solicitudes cursadas por dicha vía y 
garantizará la confidencialidad y el archivo de tales solicitudes. El 
suscriptor, antes de proceder a la suscripción de los valores, deberá 
afirmar haber tenido a su disposición el Resumen del Folleto y la Nota de 
Valores y Documentos de Registro del Emisor y del Garante. En caso de 
que manifieste no haberlo leído, se le señalará la forma en que puede 
obtenerlo y en caso de que no desee hacerlo, se le comentará la 
información contenida en el mismo. 
 

o Posteriormente, el suscriptor responderá a cada uno de los apartados 
previstos en el modelo de solicitud en su formato escrito. El importe de la 
solicitud no podrá ser inferior ni superior a los límites mínimo y máximo 
fijados en el presente Folleto. Por último, el suscriptor deberá designar, en 
su caso, el número de cuenta de valores donde desea que se abone la 
compra de los valores y la cuenta de efectivo en donde desea que se le 
cargue el importe correspondiente. Si tuviera más de una cuenta de 
efectivo y/o valores abierta en la Entidad Aseguradora o Colocadora (o 
Colocadora Asociada, en su caso), deberá elegir una de ellas. Si el 
suscriptor no tuviera contratada ninguna de dichas cuentas en la Entidad 
Aseguradora o Colocadora (o Colocadora Asociada, en su caso), deberá 
proceder a contratarla, si así le fueses requerido, en los términos 
establecidos por dicha entidad. 
 

o Las Entidades Aseguradoras que aceptan solicitudes por esta vía han 
confirmado  en el contrato de Dirección, Aseguramiento y Colocación, 
tanto la suficiencia de medios de su entidad y de sus Entidades 
Colocadoras Asociadas, en su caso, para garantizar la seguridad y 
confidencialidad de las transacciones por esta vía. 
 

En relación con lo anterior, las siguientes entidades ofrecerán la posibilidad de 
cursar solicitudes por vía telefónica: 
 
Bankia, S.A, Bankia Bolsa, S.V.B., S.A., Banco Popular Español, S.A., TargoBank, 
S.A., Banco Caminos, S.A.,. Ahorro Corporación Financiera S.V., S.A., y Renta 4 
Banco, S.A. 
  
Las solicitudes de suscripción podrán realizarse, así mismo, por vía telemática 
(Internet) a través de aquellas Entidades Colocadoras y Entidades Colocadoras 
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Asociadas que estén dispuestas a aceptar solicitudes cursadas por esta vía y 
previamente hayan suscrito un contrato con el suscriptor por el que éste acepte un 
sistema de identificación al menos de una clave que permita conocer y autenticar la 
identidad del suscriptor. 
 

o El suscriptor cumplirá con las reglas de acceso y contratación por vía 
telemática que tenga establecidas la Entidad Aseguradora o Colocadora (o 
Entidad Colocadora Asociada en su caso) y estas últimas, a su vez, 
responderán de la autenticidad e integridad de los las solicitudes cursados 
por dicha vía y garantizará  la confidencialidad y el archivo de tales 
solicitudes. 

 
o El suscriptor, antes de proceder a la suscripción de los valores, podrá 

acceder a la información relativa a la emisión y, en particular, al Resumen 
y Nota de Valores y Documentos de Registro del Emisor y del Garante, a 
través de Internet. En el supuesto de que el suscriptor decida acceder a la 
página de contratación de los valores, la entidad deberá asegurarse de 
que, con carácter previo, el suscriptor haya cumplimentado un campo que 
garantice que éste ha tenido a su disposición el Folleto y el Resumen. El 
suscriptor podrá solicitar versiones en soporte papel del Folleto. 

 
o Posteriormente, el suscriptor accederá a la página de contratación de los 

valores de la emisión, en la que introducirá su solicitud que no podrá ser 
inferior ni superior a los límites mínimo y máximo fijados. Por último, el 
suscriptor deberá introducir, en su caso, el número de cuenta de valores 
donde desea que se abone la  suscripción de los valores y la cuenta de 
efectivo en donde desea que se le cargue el importe correspondiente. Si 
tuviera más de una cuenta de efectivo  y/o de valores abierta en la Entidad 
Aseguradora o Colocadora (o Colocadora Asociada en su caso), deberá 
elegir una de ellas. Si el suscriptor no tuviera contratada alguna de dichas 
cuentas en la Entidad Aseguradora o Colocadora (o Colocadora Asociada 
en su caso), deberá proceder a contratarla en los términos establecidos 
por dicha entidad. Una vez introducida la orden en el sistema, éste deberá 
permitir al inversor la obtención de una confirmación de dicha orden, 
confirmación que deberá ser susceptible de impresión en papel. 
 

o Las Entidades Aseguradoras que aceptan solicitudes por esta vía han 
confirmado  en el contrato de Dirección, Aseguramiento y Colocación, 
tanto la suficiencia de medios de su entidad y de sus Entidades 
Colocadoras Asociadas, en su caso, para garantizar la seguridad y 
confidencialidad de las transacciones por esta vía. 
 

Las siguientes entidades ofrecerán la posibilidad de cursar solicitudes por vía 
telemática (Internet):  
 
Banco Popular Español, S.A., Ahorro Corporación Financiera S.V., S.A., Renta 4 
Banco, S.A., y TargoBank, S.A.  
 
El importe de las obligaciones adjudicadas se desembolsará a la par, con valor 26 
de junio de 2013 por los suscriptores o en su caso por las Entidades Aseguradoras 
hasta el límite de sus respectivos aseguramientos.  
 
Las Entidades Colocadoras podrán exigir a los peticionarios provisión de fondos 
para asegurar el pago del precio de las obligaciones. Dicha provisión habrá de ser 
remunerada al tipo de interés que las Entidades Colocadoras mantengan en ese 
momento para las cuentas corrientes por los días transcurridos entre la constitución 
de la provisión y la fecha de desembolso de la emisión. La remuneración de la 
provisión se abonará en la fecha de desembolso de la emisión. Las Entidades 
Colocadoras deberán devolver a tales peticionarios la provisión de fondos, junto con 
la remuneración correspondiente, libre de cualquier gasto o comisión, con fecha 
valor no más tarde del día hábil siguiente de producirse alguna de las siguientes 
circunstancias: 

 
- Adjudicación al peticionario de un número de obligaciones inferior al 

solicitado en caso de prorrateo; la devolución de la provisión se realizará 
respecto de las obligaciones no adjudicadas por razón del prorrateo. 
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- Resolución de la emisión al resolverse el contrato de aseguramiento. La 
fecha máxima de resolución del contrato de aseguramiento es la fecha de 
desembolso. 
 

Si por causas imputables a las Entidades Colocadoras se produjera un retraso en la 
devolución de la provisión de fondos correspondiente, dichas Entidades 
Colocadoras deberán abonar intereses de demora al tipo de interés legal del dinero 
vigente, que se devengará desde la fecha límite y hasta el día de su abono al 
peticionario. 
 
Las Entidades Colocadoras se comprometen a tener en sus oficinas, a disposición 
del inversor, la Nota de Valores, el Documento de Registro del Emisor y del Garante 
y el Resumen de la emisión, debiendo entregar a cada suscriptor un ejemplar del 
Resumen que se incluye en la Nota de Valores de la emisión en el momento en que 
realicen su petición. 
 

 

Descripción de la posibilidad de reducir suscripciones y forma de devolver el 
importe sobrante a los solicitantes 

Si las solicitudes de suscripción realizadas hasta el momento del cierre del período de 
suscripción fueran superiores a 193.000.000 euros, se procederá a efectuar, de modo 
conjunto para todas las solicitudes de suscripción, un prorrateo, para ajustar las 
peticiones al importe de la emisión, de la forma siguiente: 
 
a)  Las solicitudes de suscripción que no excedan individualmente de 6.000 euros 

efectivos se atenderán íntegramente, salvo en el supuesto a que se hace 
referencia en el apartado d) siguiente. 

b)  Las solicitudes de suscripción que excedan individualmente de 6.000 euros 
efectivos se considerarán, a efectos de prorrateo, iguales a 6.000 euros efectivos. 

c)  Si la suma de los importes de las solicitudes de suscripción a que hacen referencia 
los apartados a) y b) anteriores no cubriese el total de la emisión, la diferencia se 
prorrateará proporcionalmente entre los importes iniciales de las solicitudes de 
suscripción a que se hace referencia en el apartado b), (descontando los 
primeros 6.000 euros ya asignados), adjudicándoles los importes que resulten, 
además de los primeros 6.000 euros efectivos, siempre respetando el máximo de 
la solicitud presentada. 

d) Si la suma de los importes de las solicitudes de suscripción a que hacen 
referencia los apartados a) y b) excediese del total de la emisión, expresado en 
euros, se dividirá el importe total de la emisión por dicha suma y el porcentaje que 
resulte se aplicará a cada una de las solicitudes de suscripción formuladas, 
excepto a las superiores a 6.000 euros, que habrán sido reducidas a 6.000 euros 
efectivos. 

 
En cualquier caso, siempre se adjudicarán importes nominales múltiplos del importe 
de una obligación (500 euros) y como mínimo una obligación por petición individual, 
practicándose el redondeo por defecto. Una vez aplicado el procedimiento anterior, 
los valores sobrantes se adjudicarán por sorteo ante notario de la forma que se 
explica a continuación. Dicho sorteo consistirá, una vez ordenadas en forma creciente 
todas las solicitudes de suscripción que no hayan sido cubiertas hasta sus importes 
máximos en función del N.I.F. o C.I.F. del solicitante (tal y como conste éste en la 
solicitud individual; de existir varios titulares, se tomará el N.I.F. o C.I.F. del que figure 
en primer lugar), en que el notario elegirá al azar un número de la relación anterior e 
irá adjudicando las obligaciones en orden creciente a partir de ese número (una 
obligación por cada N.I.F. o C.I.F.) y hasta completar el importe total de la emisión.  

 
El prorrateo o sorteo, en su caso, se realizará dentro de los tres días hábiles 
siguientes al cierre del Periodo de Suscripción, de forma pública y en las oficinas 
centrales del garante ENA en Madrid, Plaza Carlos Trías Bertrán 7, planta 3, 
efectuándose la publicidad correspondiente de tal circunstancia en un diario de 
difusión nacional, con una antelación de, al menos, un día a la fecha del prorrateo. 
 
La información precisa sobre solicitudes de suscripción para poder determinar el 
resultado del prorrateo será facilitada por las Entidades Aseguradoras y Colocadoras 
a Bankia, S.A., que como entidad Agente será la encargada de realizar el prorrateo y 
comunicar al Emisor el resultado.  
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El resultado del prorrateo, si lo hubiese, será comunicado a la Comisión Nacional del 
Mercado de  Valores como hecho relevante y, además, será expuesto al suscriptor 
para su conocimiento en las oficinas de las Entidades Colocadoras, el día 25 de junio 
de 2013 y efectuándose la liquidación definitiva resultante del mismo con valor fecha 
de desembolso. 
 

El mínimo a suscribir es de 1 obligación de 500 euros de valor nominal. 
Cantidad mínima y/o máxima de solicitud 

El límite máximo viene determinado por el importe total  de la emisión. 
 

Los inversores ingresarán el importe efectivo de los valores definitivamente 
adjudicados con fecha valor igual a la fecha de desembolso, y se realizará un cargo 
en la cuenta designada en la orden de suscripción, el día 26 de junio de 2013.  

Método y plazo para el pago de los valores y para la entrega de los mismos 

 

Los resultados de la oferta se harán públicos el 25 de junio de 2013 en los tablones 
de las oficinas de las Entidades Colocadoras y en el domicilio social del Emisor y 
del Garante.  

Fecha y forma en que se deban hacer públicos los resultados de la oferta 

 
E.4 Descripción de 

cualquier interés 
que sea importante 
para la emisión. 
 

No procede. 
 

E.7 Gastos para el 
inversor. 

El emisor no repercutirá ningún gasto o comisión al suscriptor de los valores. 
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II. FACTORES DE RIESGO 

 

 
1. Factores de Riesgo asociados a los valores 

 
Riesgos de Mercado 

Las obligaciones de esta emisión, una vez admitidas a negociación, pueden ser 
negociadas con descuento en relación con el precio de emisión inicial, es decir, por 
debajo del valor nominal, dependiendo de los tipos de interés vigentes, del precio de 
mercado para valores similares y las condiciones económicas generales. 
 

 
Variaciones de la calidad crediticia del emisor 

Los valores incluidos en el presente Folleto no tienen asignadas calificaciones 
crediticias (“ratings”) por las agencias de calificación de riesgo crediticio. No obstante, 
la emisión cuenta con la garantía solidaria de Ena Infraestructuras, S.A.U. 
Actualmente, ni Ena Infraestructuras, S.A.U. ni sus sociedades cuentan con 
calificación crediticia por parte de ninguna agencia de calificación de riesgo crediticio. 

 

 
Pérdidas de liquidez o representatividad de las obligaciones en el mercado 

Es el riesgo de que los inversores no encuentren contrapartida para la venta de los 
valores antes de su vencimiento. Aunque se va a proceder a solicitar la admisión a 
negociación de los valores emitidos al amparo del Folleto en el mercado AIAF de 
Renta Fija, en la plataforma SEND, no es posible asegurar que vaya a producirse una 
negociación activa en el mercado. 
 
Por ello, con el fin de dotar de liquidez a los valores que se emitan al amparo del 
presente Folleto, el Emisor ha formalizado un contrato de compromiso de liquidez con 
Banco Caminos, S.A., compromiso que se hará extensivo hasta que las obligaciones 
vivas en libros de la entidad de liquidez excedan del 10% del saldo vivo de la emisión 
en cada momento. 

 

 
Riesgo de tipo de interés 

La presente emisión tiene una vida de 10 años, durante los cuales el cupón es fijo, por 
lo que no se puede asegurar que dicho cupón esté situado a los niveles a los que se 
encuentren los tipos de interés en cada momento. 
 

 
Riesgo de crédito 

Es el que se deriva de las pérdidas económicas por el incumplimiento de las 
obligaciones de pago de cupones y de nominal de la emisión o de que se produzca un 
retraso en el mismo. Las obligaciones están garantizadas por el patrimonio del Emisor 
y del Garante. Ni el Emisor ni el Garante desde la fecha de su constitución han dejado 
de cumplir puntual y fielmente con todos y cada uno de sus compromisos. 
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2. Factores de Riesgo asociados al Emisor 

o El riesgo de negocio viene determinado fundamentalmente por 

Riesgos de negocio 

la evolución del 
tráfico

La evolución del tráfico en la autopista, medido en términos de intensidad media 
diaria (IMD), durante los ejercicios 2011 y 2012 ha sido de 22.359 y 19.568 
vehículos respectivamente. 

 en la correspondiente autopista de la que la Sociedad es concesionaria, 
el cual está en relación, en cuanto a su evolución futura, con la situación 
económica general. En las concesiones de autopistas, los peajes que cobran las 
sociedades concesionarias, que representan la principal fuente de sus ingresos, 
dependen del número de vehículos que las utilizan y de su capacidad para 
captar tráfico. A su vez, la intensidad del tráfico y los ingresos por peajes 
dependen de diversos factores, incluyendo la calidad, el estado de conservación, 
comodidad y duración del viaje en las carreteras alternativas gratuitas, el entorno 
económico y los precios de los carburantes, las condiciones meteorológicas, la 
legislación ambiental (incluyendo las medidas para restringir el uso de vehículos 
a motor para reducir la contaminación), la existencia de desastres naturales, y la 
viabilidad y existencia de medios alternativos de transporte, como el transporte 
aéreo y ferroviario, y otros medios de transporte interurbano. Dadas las 
características de la concesión de Audasa (negocio maduro, ampliamente 
consolidado y con elevada captación de tráfico en el corredor (número de 
vehículos que circulan por la autopista en relación al total de vehículos que 
circulan en el corredor)), el riesgo de demanda puede considerarse reducido. 

En el siguiente cuadro se detalla la evolución de la IMD de la sociedad desde el 
año 2007 hasta el año 2012, así como la variación acumulada en dicho periodo. 

 
AÑO 2007 2008 

% 
Variac. 
08/07 

2009 
% 

Variac. 
09/08 

2010 
% 

Variac. 
10/09 

2011 
% 

Variac. 
11/10 

2012 
% 

Variac. 
12/11 

% 
Variac. 
12/07 

IMD 24.901 24.653 (1,0%) 24.143 (2,0%) 23.912 (0,96) 22.359 (6,5%) 19.568 (12,5%) (21,4%) 

o Al tratarse de una concesión administrativa, está sometida a la reglamentación 
y leyes del sector de autopistas y a lo estipulado en su contrato de concesión. 
Por esta razón, las revisiones de tarifas y peajes

o  La sociedad tiene actualmente una deuda financiera con terceros ascendente a 
799,6 millones de euros, representada por siete emisiones de obligaciones, 
todas ellas a tipo de interés fijo, siendo el ratio Deuda financiera neta / EBITDA 
en el ejercicio 2012 de 7,1x.. En la medida en que la evolución de los tráficos, y 
consecuentemente los ingresos, descendieran persistente y sustancialmente 
durante varios años podría suponer que el flujo de caja de la Sociedad no fuese 
suficiente para atender adecuadamente todos sus compromisos. Lo anterior se 
estima que es un riesgo  reducido dadas las características de la concesión de 
Audasa (negocio maduro, ampliamente consolidado y con elevada captación, así 
como un amplio periodo concesional restante y fuerte generación de flujos de 
caja). Por otro lado, en caso de insuficiencia del emisor, la emisión cuenta con la 
garantía solidaria de Ena Infraestructuras, sociedad propietaria de varias 
autopistas de peaje en España 

 que se aplican son aprobados 
anualmente por los organismos competentes, en función de las variaciones del 
Índice de Precios al Consumo. La revisión con efectos 1 de enero de 2013 fue 
del 2,59%. 
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Para el Garante, Ena Infraestructuras, del total de sus ingresos financieros en 
2012, ascendentes a 70.783 miles de euros, Audasa aportó 48.489 miles de 
euros, lo que supone un 68,5% de los ingresos financieros de Ena. 

 

 
Riesgo Concesional 

La Sociedad, al igual que otras concesionarias de autopistas, opera en función 
de su contrato de concesión, que establece el derecho al restablecimiento del 
equilibrio económico-financiero de la concesión en el caso de que se produzcan 
circunstancias ajenas al riesgo y ventura del concesionario. Por ello, en caso de 
tener que acometer actuaciones en la concesión que supongan una variación de 
lo recogido en su contrato de concesión, la concesionaria habrá de recibir la 
compensación oportuna, mediante los medios legales contemplados al efecto, al 
objeto de restablecer su equilibrio económico-financiero.  

 
La Sociedad, una vez alcanzado el fin de su periodo concesional, revertirá, sin 
compensación de ninguna clase, a la Administración concedente (año 2048). 

 

 
Riesgo regulatorio 

Las Sociedad está sujeta al cumplimiento de normativa tanto específica sectorial 
como de carácter general (normativa contable, medioambiental, laboral, 
protección de datos, fiscal, etc.). Como en todos los sectores altamente 
regulados, los cambios regulatorios podrían afectar negativamente al negocio de 
la Sociedad. En el caso de cambios regulatorios significativos (incluyendo 
modificaciones tributarias), la Sociedad, en determinadas circunstancias, tendría 
derecho a ajustar los términos de la concesión o a negociar con la 
Administración competente determinados cambios en estos para restablecer el 
equilibrio económico-financiero. 

 
 
Otros riesgos
 

  

• Riesgos por daños ocasionados en los trabajos de conservación de la 
infraestructura, o, en su caso, de obras de construcción y ampliación. 

• Riesgos relacionados con la previsión de los riesgos laborales. 

• Riesgos por pérdida de bienes. 
 

La sociedad cuenta con suficientes sistemas de control para identificar, 
cuantificar, evaluar y subsanar todos estos riesgos, de tal forma que puedan 
minimizarse o evitarse. También existe una política de contratación y 
mantenimiento de pólizas de seguro que cubren, entre otros, estos aspectos. 

 

 
Obligación de distribución de dividendo por parte de AUDASA  

Con fecha 15 de diciembre de 2005, los accionistas de Ena formalizaron un 
contrato de préstamo con un sindicato de entidades financieras para refinanciar 
el contrato de préstamo de fecha 30 de octubre de 2003 para la adquisición de 
Ena. En este nuevo contrato de préstamo se asumen por parte de los 
accionistas de Ena una serie de compromisos en relación con el reparto de 
dividendos tanto de Ena como de las Concesionarias controladas por ésta. 
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Como consecuencia, Ena debe ejercer su derecho de voto en los órganos 
sociales de las concesionarias de forma que éstas, y entre ellas AUDASA, 
distribuyan a sus accionistas, el mayor importe posible de su beneficio neto, en 
función de la liquidez disponible, con cumplimiento de los requisitos exigidos 
por la legislación mercantil, de forma que coincidan con el pago de intereses y 
principal derivados del contrato de préstamo.  

 
 
3. 

 
Factores de Riesgo asociados al Garante 

Ena Infraestructuras, S.A.U. es la sociedad matriz de un grupo integrado por un 
conjunto de sociedades concesionarias de autopistas de peaje: 
 

• Autopistas del Atlántico, Concesionaria Española, S.A.U. (AUDASA), 
concesionaria del Ministerio de Fomento que explota la autopista entre Ferrol y 
Tuy, con finalización de su periodo concesional en agosto del año 2048.  
 

• Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A.U. (AUCALSA), concesionaria del 
Ministerio de Fomento que explota la autopista entre Campomanes (Asturias) y 
León, con finalización de su periodo concesional en octubre del año 2050. 

 
• Autopistas de Navarra, S.A. (AUDENASA), concesionaria de la Diputación 

Foral de Navarra que explota la autopista entre Irurzun y el enlace con la 
Autopista del Ebro, con finalización de su periodo concesional en junio del año 
2029. 
 

• Autoestradas de Galicia, Autopistas de Galicia, Concesionaria de la Xunta de 
Galicia, S.A.U. (AUTOESTRADAS) concesionaria de la Xunta de Galicia que 
explota dos tramos de autopista: A Coruña – Carballo y Puxeiros – Val Miñor, 
con finalización de su periodo concesional en febrero del año 2045. 
 

A continuación se relacionan los principales riesgos asociados a las sociedades 
concesionarias que conforman el grupo Ena 

 

o El riesgo de negocio viene determinado fundamentalmente por 

Riesgos de negocio 

la evolución 
del tráfico en las correspondientes autopistas en las que participa Ena, el cual 
está en relación, en cuanto a su evolución futura, con la situación económica 
general. En las concesiones de autopistas los peajes que cobran las sociedades 
concesionarias, que representan la principal fuente de sus ingresos, dependen 
del número de vehículos que las utilizan y de su capacidad para captar tráfico. A 
su vez, la intensidad del tráfico y los ingresos por peajes dependen de diversos 
factores, incluyendo la calidad, el estado de conservación, comodidad y duración 
del viaje en las carreteras alternativas gratuitas, el entorno económico y los 
precios de los carburantes, las condiciones meteorológicas, la legislación 
ambiental (incluyendo las medidas para restringir el uso de vehículos a motor 
para reducir la contaminación), la existencia de desastres naturales, y la 
viabilidad y existencia de medios alternativos de transporte, como el transporte 
aéreo y ferroviario, y otros medios de transporte interurbano. Dadas las 
características de la cartera de autopistas de Ena (negocio maduro, ampliamente 
consolidado y con elevada captación de tráfico en el corredor, (número de 
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vehículos que circulan por la autopista en relación al total de vehículos que 
circulan en el corredor)), el riesgo de demanda puede considerarse reducido. 

 Los ingresos de peaje totales en 2012  de las sociedades participadas por Ena  
(considerando la consolidación proporcional de Audenasa del 50%) se han 
situado en 200,5 millones de euros, lo que ha supuesto una reducción de 20,1 
millones de euros con respecto al ejercicio 2011 (-9,1%) 

En el siguiente cuadro se detalla la evolución de la IMD ponderada por 
kilómetros de las sociedades del Grupo Ena desde el año 2007 hasta el año 
2012,  así como la variación acumulada en dicho periodo. 

 
AÑO 2007 2008 

% 
Variac. 
08/07 

2009 
% 

Variac. 
09/08 

2010 
% 

Variac. 
10/09 

2011 
% 

Variac. 
11/10 

2012 
% 

Variac. 
12/11 

% 
Variac. 
12/07 

IMD 21.146 20.887 (1,2%) 20.390 (2,4%) 20.175 (1,0%) 19.260 (4,5%) 17.113 (11,1%) (19,1%) 

 

o Al tratarse de concesiones administrativas, están sometidas a la 
reglamentación y leyes del sector de autopistas y a lo estipulado en sus 
respectivos contratos de concesión. Por esta razón, las revisiones de tarifas y 
peajes

 

 que aplican las sociedades son aprobados anualmente por los 
organismos competentes, en función de las variaciones del Índice de Precios al 
Consumo. 

 
Riesgo Concesional 

Las sociedades concesionarias de autopistas participadas por Ena operan en función de 
contratos de concesión con las diversas Administraciones, que establecen el derecho al 
restablecimiento del equilibrio económico financiero de la concesión en el caso de que 
se produzcan circunstancias ajenas al riesgo y ventura del concesionario. Por ello, en 
caso de tener que acometer actuaciones en la concesión que supongan una variación 
de lo recogido en su contrato de concesión, la concesionaria habrá de recibir la 
compensación oportuna, mediante los medios legales contemplados al efecto, al objeto 
de restablecer su equilibrio económico-financiero.  
 
Las sociedades concesionarias, una vez alcanzado el fin de su periodo concesional 
revierten, sin compensación de ninguna clase, a la Administración concedente. 
 
 

 
Riesgo regulatorio 

Las sociedades participadas por Ena están sujetas al cumplimiento de normativa tanto 
específica sectorial como de carácter general (normativa contable, medioambiental, 
laboral, protección de datos, fiscal, etc.). Como en todos los sectores altamente 
regulados, los cambios regulatorios podrían afectar negativamente al negocio de la 
Sociedad. En el caso de cambios regulatorios significativos (incluyendo modificaciones 
tributarias), las sociedades concesionarias del Grupo Ena, en determinadas 
circunstancias, tendrían derecho a ajustar los términos de la concesión o a negociar con 
la Administración competente determinados cambios en estos para restablecer el 
equilibrio económico-financiero. 
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Otros riesgos
 

  

• Riesgos por daños ocasionados en los trabajos de conservación de las 
infraestructuras, o, en su caso, de obras de construcción y ampliación. 

• Riesgos relacionados con la previsión de los riesgos laborales. 

• Riesgos por pérdida de bienes. 
 

Ena y sus sociedades participadas cuentan con suficientes sistemas de control para 
identificar, cuantificar, evaluar y subsanar todos estos riesgos, de tal forma que puedan 
minimizarse o evitarse. También existe una política de contratación y mantenimiento de 
pólizas de seguro que cubren, entre otros, estos aspectos. 
 
 

 
Obligación de distribución de dividendo por parte de Ena 

Como consecuencia de la formalización del crédito sindicado para la refinanciación de 
la adquisición de Ena formalizado por su accionista (Enaitinere,S.L.U.), éste asumió el 
compromiso de ejercer sus derechos políticos en los órganos sociales de Ena de 
forma que Ena distribuya a su accionista el mayor importe posible de su beneficio 
neto, en función de la liquidez disponible, con cumplimiento de los requisitos exigidos 
por la legislación mercantil, de forma que coincidan con el pago de intereses y 
principal derivados del citado crédito sindicado. 
 
 

 

Pignoración de las acciones de Ena en virtud del préstamo sindicado para la 
adquisición de Ena 

Con fecha 12 de diciembre de 2005 la sociedad matriz de Ena, denominada 
Enaitinere, S.L.U. (actual única accionista), suscribió un préstamo sindicado por 
importe de 1.248,8 millones de euros (este préstamo fue consecuencia de la 
refinanciación de otro préstamo sindicado, que por importe de 1.250 millones de euros 
fue suscrito por los accionistas de Ena con motivo de la adjudicación, en el proceso de 
privatización de Ena, a un grupo de entidades de las acciones representativas de su 
capital social, por un importe de 1.586 millones de euros). Las acciones de Ena están 
pignoradas a favor de las entidades prestamistas en garantía del préstamo sindicado 
mencionado anteriormente. La pignoración de las acciones de Ena únicamente 
supondría, en su caso, para Ena un cambio en la titularidad de sus acciones, en 
ningún caso una modificación de su situación patrimonial. 
 
Al 31 de diciembre de 2012, el saldo vivo de esta deuda asciende a 984.361 miles de 
euros. 
 

 
Garantías comprometidas por Ena 

Ena tiene otorgadas garantías a sus sociedades dependientes, como ha venido siendo 
habitual, para las operaciones de financiación con terceros por los importes siguientes 
(importes en miles de euros): 
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 Deuda 
Garantizada 

 

AUDASA  799.630  
AUCALSA 280.043  
AUTOESTRADAS  5.008  
 
TOTAL  1.084.681 

 

 
Asimismo, Ena tiene prestadas contragarantías a sus sociedades filiales en relación a 
las fianzas que éstas han de constituir por los conceptos de explotación, construcción 
y otras fianzas. El importe total de estas contragarantías asciende a 52.621,4 miles de 
euros a 31 de diciembre de 2012. 
 
El importe total de contragarantías prestadas por Ena supone un porcentaje del 9,80% 
respecto del activo total y un 9,81% respecto a los fondos propios a 31 de diciembre 
de 2012.  
 

 
Riesgo de tipo de interés  

Ena no posee endeudamiento y en cuanto al riesgo de tipo de interés de la deuda total 
de las sociedades concesionarias controladas por Ena, el 95,3% es a tipo de interés 
fijo.  
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III. NOTA DE VALORES 

 
1. PERSONAS RESPONSABLES 
 
D. José Alberto Díaz Peña, Apoderado de Autopistas del Atlántico, Concesionaria 
Española, S.A.U. y de ENA Infraestructuras, S.A.U., con domicilio a estos efectos en 
Madrid, Plaza Carlos Trias Bertrán , nº 7 – 3ª planta, asume la responsabilidad de las 
informaciones contenidas en la Nota de Valores y su Anexo de Garantías, para lo que se 
encuentra expresamente facultado por el acuerdo del Consejo de Administración del 
Emisor celebrado el 8 de mayo de 2013 y por el acuerdo del Consejo de Administración 
del Garante de fecha  8 de mayo de 2013. 
 
D. José Alberto Díaz Peña declara que, tras comportarse con una diligencia razonable 
para garantizar que así es, la información contenida en la presente Nota de Valores y su 
Anexo de Garantías es, según su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en 
ninguna omisión que pudiera afectar a su contenido. 
 
 
2. FACTORES DE RIESGO 
 
Ver apartado II Factores de Riesgo 
 
 
3. INFORMACIÓN ESENCIAL 
 
3.1. Interés de las personas físicas y jurídicas participantes en la emisión 
 
No existe ninguna vinculación o interés económico entre el Emisor y las personas físicas 
o jurídicas participantes en la emisión. 
 
3.2. Motivos de la oferta y destino de los ingresos 
 
El importe de la emisión de obligaciones se destinará a cubrir las necesidades de 
tesorería del año 2013 generadas por la amortización contractual de una emisión de 
obligaciones fiscalmente bonificadas por importe de 193 millones de euros. 
 
 
 
Los gastos estimados de la presente emisión son los siguientes: 
 

Tasas de emisión de CNMV:                            27.020 euros  
Tasas AIAF e Iberclear:                                                                    10.255 euros  
Comisión Dirección, Aseguramiento, Colocación,  
Agencia, Liquidez, experto independiente, 
Comisario obligacionistas e Imprenta y publicidad:                  13.344.000 euros 
                                              

      TOTAL:                       13.381.275 euros 
 

Los ingresos netos  para el Emisor ascenderán a 179.618.725 euros.  
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4. INFORMACIÓN RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A 
OFERTARSE 

 
4.1. Descripción del tipo y clase de valores 

 
Los valores integrantes de la presente emisión tendrán la naturaleza de obligaciones 
simples, que son valores de renta fija que representan una deuda para su emisor, que 
devengan intereses, son reembolsables a vencimiento por su valor nominal, con un 
nominal de 500 euros y están representados en anotaciones en cuenta y no tienen el 
carácter de subordinadas.  
 
4.2. Legislación según la cual se han creado los valores 
 
A la emisión de valores proyectada en la presente Nota de Valores se le aplica el 
Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, sin que se opongan a lo 
establecido en alguna norma imperativa.  
 
Los valores se emiten de conformidad con la legislación española que resulte aplicable 
al Emisor o a los mismos. En particular, se emiten de conformidad con la Ley 24/1988 
de 28 de julio del Mercado de Valores y de acuerdo con aquellas otras normativas que 
las han desarrollado, especialmente con el Real Decreto 1310/2005, de 4 de 
noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del 
Mercado de Valores, en materia de admisión a negociación de valores en mercados 
secundarios oficiales, de ofertas públicas de venta o suscripción y del Folleto exigible a 
tales efectos. 
 
La presente Nota de Valores se ha elaborado siguiendo el modelo previsto en el 
Anexo V del Reglamento (CE) nº 809/2004 de la Comisión, de 29 de abril de 2004, 
relativo a la aplicación de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del 
Consejo en cuanto a la información contenida en los folletos, así como al formato, 
incorporación por referencia, publicación de dichos folletos y difusión de publicidad. 
Dicha directiva ha sido incorporada parcialmente al derecho español mediante la 
Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre. 
 
4.3. Representación de los valores 
 
Los valores estarán representados por anotaciones en cuenta gestionadas por la 
Sociedad de Gestión de los Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de 
Valores, S.A.U. (IBERCLEAR), sita en la Plaza de la Lealtad, nº1- 28014, Madrid. 
 
4.4. Divisa de la emisión de los valores 
 
Los valores estarán denominados en euros. 
 
4.5. Orden de prelación de los valores ofertados 
 
Los valores objeto de la presente emisión se encuentran al mismo nivel que los créditos 
ordinarios que tenga la Sociedad.  
 
La presente emisión cuenta con la garantía solidaria de la sociedad Ena 
Infraestructuras, S.A.U. (“Ena”). Dicha garantía se ejecutará por insuficiencia, en su 
caso, de los bienes del emisor.  
 
Estos valores constituyen obligaciones simples no subordinadas del emisor. 
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4.6. Descripción de los derechos vinculados a los valores y procedimiento 

para el ejercicio de los mismos 
 
Conforme a la legislación vigente, los valores detallados en la presente Nota de 
Valores carecerán para el inversor que los adquiera de cualquier derecho político 
presente y/o futuro sobre AUDASA. 
 
Los derechos económicos y financieros para el inversor asociados a la adquisición y 
tenencia de los valores, serán los derivados de las condiciones de tipo de interés, 
rendimientos y precios de amortización con que se emitan y que se encuentran 
recogidas en los epígrafes 4.7., 4.8. y 4.9., siguientes. 
 
Los titulares de las obligaciones incluidas en la presente Nota de Valores tendrán 
derecho de voto en la Asamblea de Obligacionistas de acuerdo con lo previsto en el 
epígrafe 4.10., siguiente.  
 
4.7. Tipo de interés nominal y disposiciones relativas a los intereses 

pagaderos 
 
El tipo de interés nominal (cupón) aplicable a la emisión es el 5,20% anual (base 365), 
en función de lo acordado por el Consejo de Administración del emisor en reunión del 
8 de mayo de 2013 y de lo pactado con el sindicato de entidades financieras 
participantes en la emisión. 
 
El tipo de interés nominal se devengará desde el 26 de junio de 2013 y hasta la 
amortización final de la emisión, es decir el 26 de junio de 2023. Para el cómputo de 
intereses, se tomará como base un año de trescientos sesenta y cinco (365) días. A 
estos efectos se considerará que los períodos de interés anuales son de 365 días 
naturales. 
 

 
Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de intereses 

El pago de intereses se realizará por años vencidos, los días 15 de diciembre de cada 
año y en la fecha de amortización. La primera fecha de pago de intereses tendrá lugar 
el 15 de diciembre de 2013 y la última el día 26 de junio de 2023, es decir, coincidente 
con la fecha de amortización. El primer pago de intereses corresponde al período 
transcurrido desde la fecha de desembolso, es decir el 26 de junio de 2013 hasta el 15 
de diciembre de 2013. El último pago de intereses corresponde al período transcurrido 
desde el pago de intereses de 15 de diciembre de 2022 hasta la fecha de 
amortización, es decir el 26 de junio de 2023. En el primer y último pago de intereses, 
que son irregulares, el cálculo de dichos intereses se efectuará considerando en el 
numerador el número de días efectivamente transcurrido (tomando como base un año 
de 365 días naturales) y en el denominador 365 días. 
 

Cupón anual por valor = 500 x 5,20%= 26,00 euros 

El interés se devengará a partir de la fecha de desembolso de las obligaciones, 
independientemente del momento en que se produzcan las solicitudes de suscripción, el 
desembolso de las mismas se realizará en la fecha marcada como de emisión. El 
importe del primer cupón corresponderá al período transcurrido desde la fecha de 
emisión y desembolso (26 de junio de 2013 incluido) hasta la fecha de pago de dicho 
cupón (15 de diciembre de 2013 excluido) ya que, independientemente del momento en 
que se produzcan las solicitudes de suscripción, el desembolso de las mismas se 
realizará en la fecha marcada como de emisión. El importe de este primer cupón será de 
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12,252 euros por valor. El importe del último cupón no regular que se abonará en la 
fecha de amortización asciende a 13,748 euros por valor. La fórmula de cálculo de estos 
cupones irregulares es la siguiente: 
 

 Primer cupón irregular    = 500 x 5,20% x 172 días/365 
Segundo cupón irregular = 500 x 5,20% x 193 días /365 

 
Si alguna de las fechas de pago de intereses resultara inhábil a efectos de pago en 
Madrid (entendiéndose por tal sábado, domingo y/o festivo) el pago se realizará el día 
hábil inmediatamente posterior, sin que por ello el tenedor tenga derecho a percibir 
intereses por dicho diferimiento. 
 
La fecha máxima para el reclamo de intereses es de 5 años y para el principal es de 
15 años desde su vencimiento respectivo, de acuerdo con lo establecido en los 
artículos 1.966 y 1.964, respectivamente, del Código de Civil. 
 
El servicio financiero de la emisión se atenderá a través de Bankia, S.A. 
 
El abono de intereses será realizado en las entidades donde tengan depositados los 
valores los tenedores de los mismos. 
 
4.8. Fecha de vencimiento y acuerdos para la amortización del préstamo 
 
4.8.1. Precio de amortización 
 
La amortización de las obligaciones se realizará al 100% de su valor nominal. Las 
operaciones de amortización de las obligaciones no estarán sujetas a ninguna comisión 
si éstas se realizan a través de las Entidades Colocadoras que figuran en la presente 
Nota de Valores.  
 
En el caso de que el reembolso se realice a través de una entidad no colocadora ésta 
podrá repercutir, por la citada operación de reembolso, la comisión que para tal efecto 
tenga establecida dicha entidad en sus folletos de tarifas. 
 
 
4.8.2. Fecha y modalidad de amortización 
 
La fecha de amortización será el día 26 de junio de 2023. 
 
Si esta fecha resultara inhábil a efectos de pago en Madrid (entendiéndose por tal 
sábado, domingo y/o festivo) el pago se realizará el día hábil inmediatamente posterior, 
sin que por ello el tenedor tenga derecho a percibir intereses por dicho diferimiento. 
  
No existe la posibilidad de amortización anticipada de los valores. 
 
4.9. Indicación del rendimiento. Método de cálculo 
 
La T.I.R. no tiene en cuenta las posibles comisiones y gastos que los intermediarios 
financieros puedan repercutir. La TIR es del 5,20% (considerando los flujos fiscales de 
los rendimientos del ahorro sería del 5,29% para un tipo impositivo del 21%, de un 
5,09% para un tipo impositivo del 25% y de un 4,99% para un tipo impositivo del 27%) 
que equivale a una rentabilidad financiero-fiscal para un suscriptor de la presente 
emisión, sujeta al Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas, del 6,70% para un 
tipo impositivo del 21%, de un 6,77% para un tipo impositivo del 25%, y de un 6,81% 
para un tipo impositivo del 27%. La citada rentabilidad indica la equivalencia financiera 
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que para el suscriptor representaría la suscripción de obligaciones fiscalmente 
bonificadas al 5,20% de interés nominal y la adquisición de otro producto financiero de 
renta fija, sin bonificación fiscal, al mismo plazo y mismas fechas de pago de  intereses 
que la presente emisión y que ofreciese un cupón o tipo de interés nominal del 6,70% 
para un tipo impositivo del 21%, de un 6,77% para un tipo impositivo del 25%, y de un 
6,81% para un tipo impositivo del 27%.  
 
El interés del 5,20% anual bruto será satisfecho en las fechas establecidas en el 
apartado 4.7., previa deducción del 1,20% como retención a cuenta del Impuesto 
sobre la Renta de las Personas Físicas. 

 
La bonificación fiscal de que gozan estas obligaciones viene descrita en el apartado 
4.14. 
 
La Tasa Interna de Rentabilidad anualizada (T) iguala financieramente el pago inicial 
con los cobros posteriores por cupones y amortización de principal según la siguiente 
fórmula: 

 
 
 
   i = n          Qi   
  Σ  --------     = 500 
      i = 1       (1+T)
 

n 

  Dónde: 
 
  n = Número de años durante los cuales se producen flujos de caja. 
  Q = Flujos recibidos por el obligacionista. 
  T = Tasa interna de rentabilidad anualizada  
 
 

Teniendo en cuenta que el tomador podrá deducir de su cuota del Impuesto sobre la 
Renta de las Personas Físicas el 24% de los intereses brutos satisfechos en el año 
natural anterior, con el límite de dicha cuota, la rentabilidad financiero-fiscal de la 
emisión para el tomador sería el interés anual bruto que tendría que ofrecer una 
inversión alternativa, sin ventajas fiscales, para que el tomador obtuviera el mismo 
interés anual neto (TIR) que suscribiendo estas obligaciones a la par y beneficiándose 
de la bonificación fiscal. 
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CÁLCULO DE LA TIR 
Flujos de efectivo para el obligacionista con tipo impositivo del 21% 

  

(Suscripción)/Amortización 
Interés 

Neto (a) 

Menores 
Impuestos 
a pagar (b) 

Total 

Fechas ( c) 
  

   
  

26/06/2013 -500,00 
  

-500 
15/12/2013 

 
12,11    12,11 

30/06/2014 
  

0,37 0,37 
15/12/2014 

 
25,69 

 
25,69 

30/06/2015 
  

0,78 0,78 
15/12/2015 

 
25,69 

 
25,69 

30/06/2016 
  

0,78 0,78 
15/12/2016 

 
25,69 

 
25,69 

30/06/2017 
  

0,78 0,78 
15/12/2017 

 
25,69 

 
25,69 

30/06/2018 
  

0,78 0,78 
15/12/2018 

 
25,69 

 
25,69 

30/06/2019 
  

0,78 0,78 
15/12/2019 

 
25,69 

 
25,69 

30/06/2020 
  

0,78 0,78 
15/12/2020 

 
25,69 

 
25,69 

30/06/2021 
  

0,78 0,78 
15/12/2021 

 
25,69 

 
25,69 

30/06/2022 
  

0,78 0,78 
15/12/2022 

 
25,69 

 
25,69 

26/06/2023                    500,00 13,58 
 

513,58 
30/06/2023 

  
0,78 0,78 

              30/06/2024 
  

0,41 0,41 

La TIR es del 5,20%, teniendo en cuenta los flujos fiscales sería del 5,29%, que equivale a una 
rentabilidad financiero fiscal del 6,70%. 

     (a) = Interés neto, tras la retención del 1,20%, antes de la bonificación fiscal. 

     (b) = Impuestos resultantes antes de la bonificación fiscal menos deducción de la cuota del 24% = 
menos  impuestos a pagar después de la bonificación fiscal. 

     (c) = Flujos recibidos por el obligacionista 
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CÁLCULO DE LA TIR 
Flujos de efectivo para el obligacionista con tipo impositivo del 25% 

  
(Suscripción)/Amortización 

Interés 
Neto (a) 

Impuestos 
a pagar(b) 

Total 
Fechas ( c) 

  
   

  
26/06/2013 -500,00 

  
-500 

15/12/2013 
 

12,11    12,11 
30/06/2014 

  
-0,12 -0,12 

15/12/2014 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2015 

  
-0,26 -0,26 

15/12/2015 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2016 

  
-0,26 -0,26 

15/12/2016 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2017 

  
-0,26 -0,26 

15/12/2017 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2018 

  
-0,26 -0,26 

15/12/2018 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2019 

  
-0,26 -0,26 

15/12/2019 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2020 

  
-0,26 -0,26 

15/12/2020 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2021 

  
-0,26 -0,26 

15/12/2021 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2022 

  
-0,26 -0,26 

15/12/2022 
 

25,69 
 

25,69 
26/06/2023                    500,00 13,58 

 
513,58 

30/06/2023 
  

-0,26 -0,26 
30/06/2024 

  
-0,14 -0,14 

      
 
La TIR es del 5,20%, teniendo en cuenta los flujos fiscales sería del 5,09%, que equivale a una 
rentabilidad financiero fiscal del 6,77%. 

     (a) = Interés neto, tras la retención del 1,20%, antes de la bonificación fiscal. 

     (b) = Impuestos resultantes antes de la bonificación fiscal menos deducción de la cuota del 24% = 
menos  impuestos a pagar después de la bonificación fiscal. 

     (c) = Flujos recibidos por el obligacionista 
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CÁLCULO DE LA TIR 
Flujos de efectivo para el obligacionista con tipo impositivo del 27% 

  
(Suscripción)/Amortización 

Interés 
Neto (a) 

Impuestos 
a pagar(b) 

Total 
Fechas ( c) 

  
   

  
26/06/2013 -500,00 

  
-500 

15/12/2013 
 

12,11    12,11 
30/06/2014 

  
-0,37 -0,37 

15/12/2014 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2015 

  
-0,78 -0,78 

15/12/2015 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2016 

  
-0,78 -0,78 

15/12/2016 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2017 

  
-0,78 -0,78 

15/12/2017 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2018 

  
-0,78 -0,78 

15/12/2018 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2019 

  
-0,78 -0,78 

15/12/2019 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2020 

  
-0,78 -0,78 

15/12/2020 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2021 

  
-0,78 -0,78 

15/12/2021 
 

25,69 
 

25,69 
30/06/2022 

  
-0,78 -0,78 

15/12/2022 
 

25,69 
 

25,69 
26/06/2023                    500,00 13,58 

 
513,58 

30/06/2023 
  

-0,78 -0,78 
30/06/2024 

  
-0,41 -0,41 

      
 
La TIR es del 5,20%, teniendo en cuenta los flujos fiscales sería del 4,99%, que equivale a una 
rentabilidad financiero fiscal del 6,81%. 

     (a) = Interés neto, tras la retención del 1,20%, antes de la bonificación fiscal. 

     (b) = Impuestos resultantes antes de la bonificación fiscal menos deducción de la cuota del 24% 
= menos   impuestos a pagar después de la bonificación fiscal. 

     (c) = Flujos recibidos por el obligacionista 
 
 
Ya que no existen gastos para el suscriptor, la Tasa Anual Equivalente (T.A.E.) 
coincide con la TIR. 
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CUADRO DEL SERVICIO FINANCIERO 
PAGOS Y COBROS POR TITULO DE 500 EUROS 

 
Fecha Pago Cobro 

26/06/2013 -500  
15/12/2013  12,252 
15/12/2014  26,00 
15/12/2015  26,00 
15/12/2016  26,00 
15/12/2017  26,00 
15/12/2018  26,00 
15/12/2019  26,00 
15/12/2020  26,00 
15/12/2021  26,00 
15/12/2022  26,00 
26/06/2023  513,748 

(importes expresados en euros por cada obligación) 
 
 

4.10. Representación de los tenedores de obligaciones  
 
Los tenedores de las obligaciones que se emitan formarán parte necesariamente del 
Sindicato de Obligacionistas, a cuyo efecto se designa como comisario a D. Benicio 
Herranz Hermosa, quien ha aceptado el cargo con fecha 13 de mayo de 2013 
habiéndose de regir las relaciones entre el emisor y el sindicato, como reglas 
fundamentales, por los preceptos contenidos en el vigente Texto Refundido de la Ley de 
Sociedades de Capital del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio de 2010. El 
domicilio del Sindicato de Obligacionistas será el mismo que el del Emisor, es decir, 
C/Alfredo Vicenti, 15, A Coruña. El Sindicato subsistirá mientras que exista la emisión y 
no terminará hasta que no se hayan extinguido las obligaciones de AUDASA con los 
titulares de los valores. Las reglas del Sindicato de Obligacionistas son las siguientes: 

 
Primera: Se crea, conforme a las disposiciones de la vigente Ley de Sociedades 

de Capital, el Sindicato de Obligacionistas de la emisión de obligaciones, 
que quedará constituido entre los adquirentes de Las obligaciones, 
desde el momento en que hayan sido emitidos los certificados 
acreditativos del resultado de la colocación.  
 

Segunda: Al Sindicato de obligacionistas le corresponde  la defensa de los 
intereses de los obligacionistas frente a la sociedad y está facultado para 
modificar las condiciones del préstamo y para asumir la representación 
de los obligacionistas en toda acción que requiera acuerdo bilateral entre 
la sociedad emisora y los obligacionistas, respecto del préstamo. 
 
Los órganos del Sindicato de obligacionistas son la Asamblea de 
Obligacionistas y el Comisario. 
 

Tercera: La Asamblea General de Obligacionistas podrá ser convocada por los 
Administradores de la Sociedad o por el Comisario. Este, además 
deberá convocarla siempre que lo soliciten obligacionistas que 
representen, por lo menos, la vigésima parte de las obligaciones 
emitidas y no amortizadas. 
 
El Comisario podrá requerir la asistencia de los Administradores de la 
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Sociedad a las reuniones de la Asamblea General de Obligacionistas y  
estos asistir, aunque no hubieran sido convocados. 
 
La convocatoria de la Asamblea se publicará en la página web de la 
sociedad www.audasa.es y en uno de los periódicos de mayor 
circulación a nivel nacional. Entre la convocatoria de la Asamblea 
General de Obligacionistas y la fecha prevista para la celebración de 
ésta deberá existir, al menos, el plazo de un mes. En el anuncio de la 
convocatoria de la Asamblea de Obligacionistas podrá hacerse constar 
la fecha, en la que, si procediera, se celebraría la Asamblea en segunda 
convocatoria, en cuyo caso los acuerdos se adoptarían conforme con lo 
establecido en el párrafo segundo de la regla quinta posterior. Entre la 
fecha de reunión en primera y segunda convocatoria deberá mediar, al 
menos, el plazo de un mes.  
 
Cuando, a juicio del Comisario,  la Asamblea haya de resolver acerca de 
las modificaciones de las condiciones del préstamo, y otras de 
trascendencia análoga, deberá ser convocada en la forma establecida 
por la Ley de Sociedades de Capital para la Junta General de 
Accionistas. 
 
No obstante, siempre que se hallen reunidos, presentes o 
representados, los tenedores de la totalidad de las obligaciones en 
circulación, podrán constituirse en Asamblea Universal y adoptar 
válidamente cualesquiera acuerdos. 
 

Cuarta: Cada obligación atribuye un voto a su tenedor y no puede estar 
representada más que por una persona. Cuando varias personas tengan 
derecho sobre la misma obligación, deberán hacerse representar por 
una sola de ellas en sus relaciones con la Sociedad. 
 
Los derechos de los obligacionistas en el Sindicato pueden ejercitarse 
por sí o mediante representación legal voluntaria. 
 

Quinta:  Los acuerdos adoptados por la Asamblea, por mayoría absoluta, con 
asistencia de las dos terceras partes de las obligaciones en circulación, 
vincularán a todos los obligacionistas, incluso a los no asistentes y a los 
disidentes. 
 
Cuando no se lograse la concurrencia de las dos terceras partes de las 
obligaciones en circulación, y siempre que en el anuncio de la primera 
convocatoria no se hubiera previsto la fecha de la segunda, podrá ser 
nuevamente convocada la Asamblea, para celebrarse al menos un mes 
después de su primera reunión, en la forma establecida en la regla 
Tercera anterior. Cuando la Asamblea se celebre en segunda 
convocatoria los acuerdos se adoptarán por mayoría absoluta de los 
asistentes. Estos acuerdos vincularán a los obligacionistas en la misma 
forma que la establecida en el párrafo anterior de esta regla Quinta. 
 

Sexta: La Asamblea de obligacionistas, debidamente convocada y constituida, 
se presume facultada para acordar lo necesario para la mejor defensa 
de los legítimos intereses de los obligacionistas frente a la sociedad 
emisora, modificar, de acuerdo con la misma, las garantías establecidas, 
destituir o nombrar al Comisario, ejercer, cuando proceda, las acciones 
judiciales correspondientes y aprobar los gastos ocasionados por la 

http://www.audasa.es/�
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defensa de los intereses comunes.  
 

Séptima: El Comisario nombrado por la Asamblea será el Presidente del Sindicato 
de Obligacionistas y tendrá, además de las facultades que le atribuya la 
Ley, las que le atribuya específicamente la Asamblea General de 
Obligacionistas. 
 
Le corresponde convocar, cuando deba, la Asamblea General de 
Obligacionistas y presidirla, así como ejecutar sus acuerdos. 
 
El Comisario tendrá  la representación del Sindicato frente a la sociedad, 
con las facultades que expresan los artículos 419 y siguientes del texto 
refundido de la Ley de Sociedades de Capital, y su representación en 
juicio, sin limitación alguna. 
 
Le corresponde vigilar el cumplimiento de todos y cada uno de los 
pactos y condiciones de la emisión y proponer a la Asamblea las 
medidas necesarias para la defensa de los intereses de los 
obligacionistas. Tendrá, además, las facultades que, en su caso, le 
asigne el Reglamento de Régimen Interior y las que en cada caso le 
confiera la Asamblea. 
 

 
4.11. Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales 

los valores han sido emitidos 
 
Las resoluciones y acuerdos por los que se procede a la realización de la presente 
emisión de obligaciones, son los que se enuncian a continuación: 
 

• Acuerdo de Junta General Extraordinaria y Universal de Autopistas del 
Atlántico, Concesionaria Española, S.A.U. (“AUDASA”) de fecha 8 de mayo de 
2013, por el que se autorizó la realización de una emisión de obligaciones.  

• Acuerdo de Consejo de Administración de AUDASA de fecha 8 de mayo de 
2013 por el que se acordó realizar una emisión de obligaciones. 

• Acuerdo del Consejo de Administración de ENA Infraestructuras, S.A.U. 
(“ENA”) de fecha 8 de mayo de 2013 en el que se decidió garantizar la emisión 
de obligaciones. 

• Asimismo, la Dirección General de Tributos autorizó la bonificación fiscal de la 
presente emisión el 4 de febrero de 2013, previo informe preceptivo de la 
Delegación del Gobierno en las sociedades Concesionarias de Autopistas de 
Peaje. Dichos beneficios fiscales se conceden con carácter provisional y 
quedan condicionados a que los fondos obtenidos por AUDASA procedentes 
de la operación financiera, se les dé la aplicación prevista.  

• Autorización de fecha 11 de diciembre de 2012 de la Secretaría General del 
Tesoro y Política Financiera, previo informe preceptivo de la Delegación del 
Gobierno en las Sociedades Concesionarias de Autopistas de Peaje, para la 
captación de financiación en el ejercicio 2013 por parte del emisor.  

 
 

4.12. Fecha prevista de emisión 
 
La fecha prevista de emisión será el 26 de junio de 2013.  
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4.13. Descripción de cualquier restricción a la libre transmisibilidad de los 

valores 
 
Según la legislación vigente, no existen restricciones particulares, ni de carácter 
general, a la libre transmisibilidad de los valores que se prevén emitir.  
 
4.14. Información fiscal 
 
En virtud del artículo 10 del Decreto 1955/1973, de 17 de agosto, por el que se 
adjudica a la empresa la concesión administrativa para la construcción, conservación y 
explotación de la Autopista del Atlántico, se hace constar que la concesionaria 
disfrutará de los beneficios tributarios previstos en el artículo 12 de la Ley 8/1972, de 
10 de mayo; la disposición transitoria undécima del texto refundido de la Ley del 
Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de 
marzo, la disposición transitoria tercera del Reglamento del Impuesto sobre 
Sociedades, aprobado por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y demás 
disposiciones de aplicación; la disposición transitoria undécima del texto refundido de 
la Ley del Impuesto sobre Sociedades, en relación con la disposición transitoria 
tercera, apartado 2, de la Ley 61/1978, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre 
Sociedades, y los artículos 13 y 14 del Real Decreto 357/1979, de 20 de febrero, por el 
que se regula el régimen de retenciones a cuenta del Impuesto sobre Sociedades, y 
teniendo en cuenta que la bonificación en el Impuesto sobre las Rentas del Capital a 
que se refiere el artículo 12 c) de la Ley 8/1972, de 10 de mayo, constituye un derecho 
adquirido para las sociedades concesionarias que lo tuvieran reconocido a su favor en 
los correspondientes Decretos determinados de adjudicación con anterioridad a 1 de 
enero de 1979, por lo que tienen derecho a seguir disfrutando del mismo durante todo 
el periodo establecido. Visto el Real Decreto 173/2000, de 4 febrero, por el que se 
aprueba el Convenio entre la Administración General del Estado y Autopistas del 
Atlántico, Concesionara Española, S.A., para la construcción de un tramo de autopista 
de acceso norte a Ferrol por Fene, Neda y Narón, modifica determinados términos de 
la concesión que ostenta dicha sociedad y modifica el Real Decreto 302/ 1984, de 25 
de enero, por el que se autoriza la creación de la Empresa Nacional de Autopistas, 
S.A. 
 
La emisión goza de una bonificación del 95% sobre las retenciones a cuenta del 
Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas, de forma que los intereses brutos 
serán objeto de una retención en la fuente del 1,20%, pero los obligacionistas sujetos 
con carácter general al Impuesto de la Renta de las Personas Físicas podrán deducir 
de la cuota correspondiente a dicho impuesto el 24% de los intereses brutos 
satisfechos, con el límite de dicha cuota. Los obligacionistas sujetos pasivos del 
Impuesto sobre Sociedades no soportarán retención a cuenta en el momento de la 
percepción de los rendimientos y podrán deducir de la cuota correspondiente a dicho 
impuesto el 22,8% de los intereses brutos satisfechos con el límite de dicha cuota. No 
obstante, las sociedades de seguros, ahorro y entidades de crédito, no se deducirán 
cantidad alguna. 
 
El régimen descrito constituye una norma especial respecto al régimen general vigente 
en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas, que somete estas rentas a un 
tipo de retención del 21% y en el Impuesto sobre Sociedades, que establece la no 
obligación de practicar retenciones sobre estos mismos rendimientos 
 
Los rendimientos de la emisión tendrán la consideración de rendimientos denominados 
del ahorro en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas, estando sujetos a 
tributación del 21%, o del 25% o del 27% en función de si las rentas del ahorro son 
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hasta 6.000 euros, entre 6.000 euros y hasta 24.000 euros o superiores a 24.000 
euros respectivamente.  
 
En cuanto al rendimiento obtenido en la transmisión, amortización o reembolso de los 
valores, éste tendrá la consideración de rendimiento del capital mobiliario que se 
integrará en la base imponible denominada del ahorro en el caso del Impuesto sobre la 
Renta de las Personas Físicas o de una renta más en el caso del Impuesto sobre 
Sociedades que no estará sometida a retención, en la medida en que estos valores 
estén representados en anotaciones en cuenta y negociados en un mercado 
secundario oficial de valores español. En el supuesto de tenedores, persona física o 
jurídica, no residentes sin establecimiento permanente en España no les será de 
aplicación el régimen especial de bonificación establecida para este tipo de emisiones. 
En este caso, a los intereses y rendimientos derivados de la transmisión y reembolso 
de estos valores les será de aplicación lo previsto en la normativa reguladora del 
Impuesto sobre la Renta de los no Residentes y en los Convenios para evitar la Doble 
Imposición suscritos por España que sean de aplicación en cada caso. 
 
No obstante, y de acuerdo con la Ley 5/2004 de 5 de marzo, dichos rendimientos 
estarán exentos de tributación en España, cuando correspondan a personas físicas, 
jurídicas o entidades no sujetas por obligación personal de contribuir, que tengan su 
residencia habitual en otros Estados miembros de la Unión Europea, previa 
acreditación de dicha residencia, y que no operen a través de establecimiento 
permanente en España, de acuerdo con la legislación vigente y con los criterios del 
Ministerio de Hacienda y Administraciones Públicas. 
 
En cualquier caso, durante la vida de la emisión el régimen fiscal aplicable a los 
tenedores de los títulos será el que se derive de la legislación fiscal vigente en cada 
momento. 
 
Es recomendable que los inversores interesados en la adquisición de los valores 
objeto del presente Folleto consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes 
les podrán  prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias 
particulares.  
 
 
5. CLÁUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA 
 
5.1. Condiciones, estadísticas de la oferta, calendario previsto y actuación 

requerida para solicitar la oferta 
 
5.1.1. Condiciones a las que está sujeta la oferta 
 
No existen condiciones a la oferta. 
 
5.1.2. Importe de la emisión 
 
El importe nominal de la Oferta amparada por la presente Nota de Valores es de 
193.000.000 euros, representado por 386.000 obligaciones, de 500 euros de valor 
nominal cada una. 
 
5.1.3. Plazo y descripción del proceso de solicitud 
 
El período de suscripción queda establecido como sigue: 
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Inicio Periodo 
Suscripción 

Fin Periodo 
Suscripción 

Fecha de Desembolso 

20 de mayo de 2013 
(9:00 horas) 

20 de junio de 2013 
(14:00 horas) 

26 de junio de  2013 

 
No existirá prórroga del periodo de suscripción. 
 
Las órdenes de suscripción de las obligaciones realizadas por un mismo suscriptor en 
la misma Entidad Colocadora se considerarán a todos los efectos, como una única 
orden de suscripción, cuyo importe será la suma de las distintas órdenes que dicho 
suscriptor haya realizado. Se considerarán, a todos los efectos, como órdenes de 
suscripción diferentes las formuladas por un mismo suscriptor cuando éstas sean 
realizadas en Entidades Colocadoras distintas. Un mismo suscriptor puede cursar 
órdenes individuales y/o conjuntas, entendiendo por estas últimas aquellas que curse 
junto a otro u otros suscriptores. Las órdenes de suscripción conjuntas se 
considerarán, a todos los efectos, como órdenes individuales. 
 
Las peticiones de suscripción deberán realizarse mediante entrega física de las 
mismas en las oficinas de las Entidades Colocadoras, y contener los siguientes 
extremos: 
 
1) Número de obligaciones por las que el solicitante presenta su oferta irrevocable de 
suscripción. 
2)  Nombre o razón social del solicitante, domicilio y DNI o NIF. 
3) Firma del solicitante o representante debidamente autorizado, con identificación en 
este último caso del documento público que así lo acredite. 
 
Para la suscripción de las obligaciones será imprescindible, si así lo requiere la 
Entidad Aseguradora y Colocadora o la Entidad Colocadora Asociada, en su caso, 
tener cuenta corriente y/o cuenta de valores a través de la cual se tramite la 
suscripción. En caso de tener que abrirla, estará libre de gastos de apertura y de 
cancelación para el suscriptor. 
 
Las solicitudes de suscripción podrán realizarse, así mismo, por vía telefónica  a través 
de las Entidades Colocadoras y Entidades Colocadoras Asociadas que estén 
dispuestas a aceptar solicitudes cursadas por esta vía y previamente hayan suscrito 
un contrato con el suscriptor por el que éste acepte un sistema de identificación al 
menos de una clave que permita conocer y autenticar la identidad del suscriptor. 
 

o El suscriptor cumplirá con las reglas de acceso y contratación por vía telefónica  
que tenga establecidas la Entidad Aseguradora o Colocadora (o Colocadora 
Asociada, en su caso) y esta última, a su vez, responderá de la autenticidad e 
integridad de las solicitudes cursadas por dicha vía y garantizará la 
confidencialidad y el archivo de tales solicitudes. El suscriptor, antes de 
proceder a la suscripción de los valores, deberá afirmar haber tenido a su 
disposición el Resumen del Folleto y la Nota de Valores y Documentos de 
Registro del Emisor y del Garante. En caso de que manifieste no haberlo leído, 
se le señalará la forma en que puede obtenerlo y en caso de que no desee 
hacerlo, se le comentará la información contenida en el mismo. 
 

o Posteriormente, el suscriptor responderá a cada uno de los apartados previstos 
en el modelo de solicitud en su formato escrito. El importe de la solicitud no 
podrá ser inferior ni superior a los límites mínimo y máximo fijados en el 
presente Folleto.  Por último, el suscriptor deberá designar el número de cuenta 
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de valores donde, desea que se abone la compra de los valores y la cuenta de 
efectivo en donde desea que se le cargue el importe correspondiente. Si 
tuviera más de una cuenta de efectivo y/o valores abierta en la Entidad 
Aseguradora o Colocadora (o Colocadora Asociada, en su caso), deberá elegir 
una de ellas. Si el suscriptor no tuviera contratada ninguna de dichas cuentas 
en la Entidad Aseguradora o Colocadora (o Colocadora Asociada, en su caso), 
deberá proceder a contratarla en los términos establecidos por dicha entidad. 
 

o Las Entidades Aseguradoras que aceptan solicitudes por esta vía han 
confirmado  en el contrato de Dirección, Aseguramiento y Colocación, tanto la 
suficiencia de medios de su entidad y de sus Entidades Colocadoras 
Asociadas, en su caso, para garantizar la seguridad y confidencialidad de las 
transacciones por esta vía. 
 

En relación con lo anterior, las siguientes entidades ofrecerán la posibilidad de cursar 
solicitudes por vía telefónica: 
 
Bankia, S.A, Bankia Bolsa, S.V.B., S.A., Banco Popular Español, S.A., TargoBank, S.A., 
Banco Caminos, S.A., Ahorro Corporación Financiera S.V., S.A., y Renta 4 Banco, S.A.  
 
Las solicitudes de suscripción podrán realizarse, así mismo, por vía telemática 
(Internet) a través de aquellas Entidades Colocadoras y Entidades Colocadoras 
Asociadas que estén dispuestas a aceptar solicitudes cursadas por esta vía y 
previamente hayan suscrito un contrato con el suscriptor por el que éste acepte un 
sistema de identificación al menos de una clave que permita conocer y autenticar la 
identidad del suscriptor. 
 

o El suscriptor cumplirá con las reglas de acceso y contratación por vía 
telemática que tenga establecidas la Entidad Aseguradora o Colocadora (o 
Entidad Colocadora Asociada en su caso) y estas últimas, a su vez, 
responderán de la autenticidad e integridad de los las solicitudes cursados por 
dicha vía y garantizará  la confidencialidad y el archivo de tales solicitudes. 

 
o El suscriptor, antes de proceder a la suscripción de los valores, podrá acceder 

a la información relativa a la emisión y, en particular, al Resumen y Nota de 
Valores y Documentos de Registro del Emisor y del Garante, a través de 
Internet. En el supuesto de que el suscriptor decida acceder a la página de 
contratación de los valores, la entidad deberá asegurarse de que, con carácter 
previo, el suscriptor haya cumplimentado un campo que garantice que éste ha 
tenido a su disposición el Folleto y el Resumen. El suscriptor podrá solicitar 
versiones en soporte papel del Folleto. 

 
o Posteriormente, el suscriptor accederá a la página de contratación de los 

valores de la emisión, en la que introducirá su solicitud que no podrá ser 
inferior ni superior a los límites mínimo y máximo fijado en la presente Nota. 
Por último, el suscriptor deberá introducir, en su caso, el número de cuenta de 
valores donde desea que se abone la  suscripción de los valores y la cuenta de 
efectivo en donde desea que se le cargue el importe correspondiente. Si 
tuviera más de una cuenta de efectivo  y/o de valores abierta en la Entidad 
Aseguradora o Colocadora (o Colocadora Asociada en su caso), deberá elegir 
una de ellas. Si el suscriptor no tuviera contratada alguna de dichas cuentas en 
la Entidad Aseguradora o Colocadora (o Colocadora Asociada en su caso), 
deberá proceder a contratarla en los términos establecidos por dicha entidad. 
Una vez introducida la orden en el sistema, éste deberá permitir al inversor la 
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obtención de una confirmación de dicha orden, confirmación que deberá ser 
susceptible de impresión en papel. 
 

o Las Entidades Aseguradoras que aceptan solicitudes por esta vía han 
confirmado  en el contrato de Dirección, Aseguramiento y Colocación, tanto la 
suficiencia de medios de su entidad y de sus Entidades Colocadoras 
Asociadas, en su caso, para garantizar la seguridad y confidencialidad de las 
transacciones por esta vía. 
 

Las siguientes entidades ofrecerán la posibilidad de cursar solicitudes por vía 
telemática (Internet):  
 
Banco Popular Español, S.A., Ahorro Corporación Financiera S.V., S.A., Renta 4 
Banco, S.A., y TargoBank, S.A.  
 
El importe de las obligaciones adjudicadas se desembolsará a la par, con valor 26 de 
junio de 2013 por los suscriptores o, en su caso, por las Entidades Aseguradoras 
hasta el límite de sus respectivos aseguramientos.  
 
Las Entidades Colocadoras podrán exigir a los peticionarios provisión de fondos para 
asegurar el pago del precio de las obligaciones. Dicha provisión habrá de ser 
remunerada al tipo de interés que las Entidades Aseguradoras y Colocadoras 
mantengan en ese momento para las cuentas corrientes por los días transcurridos 
entre la constitución de la provisión y la fecha de desembolso de la emisión. La 
remuneración de la provisión se abonará en la fecha de desembolso de la emisión. 
Las Entidades Colocadoras deberán devolver a tales peticionarios la provisión de 
fondos, junto con la remuneración correspondiente, libre de cualquier gasto o 
comisión, con fecha valor no más tarde del día hábil siguiente de producirse alguna de 
las siguientes circunstancias: 

 
- Adjudicación al peticionario de un número de obligaciones inferior al solicitado 

en caso de prorrateo; la devolución de la provisión se realizará respecto de las 
obligaciones no adjudicadas por razón del prorrateo. 
 

- Resolución de la emisión al resolverse el contrato de aseguramiento. La fecha 
máxima de resolución del contrato de aseguramiento es la fecha de 
desembolso. 
 

Si por causas imputables a las Entidades Colocadoras se produjera un retraso en la 
devolución de la provisión de fondos correspondiente, dichas Entidades Colocadoras 
deberán abonar intereses de demora al tipo de interés legal del dinero vigente, que se 
devengará desde la fecha límite y hasta el día de su abono al peticionario. 
 
Las Entidades Colocadoras se comprometen a tener en sus oficinas, a disposición del 
inversor, la Nota de Valores, el Documento de Registro del Emisor y del Garante y el 
Resumen de la emisión, debiendo entregar a cada suscriptor un ejemplar del 
Resumen que se incluye en la Nota de Valores de la emisión en el momento en que 
realicen su petición. 
 
 
5.1.4. Descripción de la posibilidad de reducir suscripciones y forma de devolver 

el importe sobrante a los solicitantes 
 
Si las solicitudes de suscripción realizadas hasta el momento del cierre del período de 
suscripción fueran superiores a 193.000.000 euros, se procederá a efectuar, de modo 
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conjunto para todas las solicitudes de suscripción, un prorrateo, para ajustar las 
peticiones al importe de la emisión, de la forma siguiente: 
 
a) Las solicitudes de suscripción que no excedan individualmente de 6.000 euros 

efectivos se atenderán íntegramente, salvo en el supuesto a que se hace referencia 
en el apartado d) siguiente. 

b)  Las solicitudes de suscripción que excedan individualmente de 6.000 euros efectivos 
se considerarán, a efectos de prorrateo, iguales a 6.000 euros efectivos. 

c)  Si la suma de las solicitudes de suscripción a que hacen referencia los apartados a) y 
b) anteriores no cubriese el total de la emisión, la diferencia se prorrateará 
proporcionalmente entre los importes iniciales de las solicitudes de suscripción a que 
se hace referencia en el apartado b), (descontando los primeros 6.000 euros ya 
asignados), adjudicándoles los importes que resulten, además de los primeros 6.000 
euros efectivos, siempre respetando el máximo de la solicitud presentada. 

d) Si la suma de los importes de las solicitudes de suscripción a que hacen referencia 
los apartados a) y b) excediese del total de la emisión, expresado en euros se dividirá 
el importe total de la emisión por dicha suma y el porcentaje que resulte se aplicará a 
cada una de las solicitudes de suscripción formuladas, excepto a las superiores a 
6.000 euros, que habrán sido reducidas a 6.000 euros efectivos. 

 
En cualquier caso, siempre se adjudicarán importes nominales múltiplos del importe de 
una obligación (500 euros) y como mínimo una obligación por petición individual, 
practicándose el redondeo por defecto. Una vez aplicado el procedimiento anterior, los 
valores sobrantes se adjudicarán por sorteo ante notario de la forma que se explica a 
continuación. Dicho sorteo consistirá, una vez ordenadas en forma creciente todas las 
solicitudes de suscripción que no hayan sido cubiertas hasta sus importes máximos en 
función del N.I.F. o C.I.F. del solicitante (tal y como conste éste en la solicitud individual; 
de existir varios titulares, se tomará el N.I.F. o C.I.F. del que figure en primer lugar), en 
que el notario elegirá al azar un número de la relación anterior e irá adjudicando las 
obligaciones en orden creciente a partir de ese número (una obligación por cada N.I.F. o 
C.I.F.) y hasta completar el importe total de la emisión.  

 
El prorrateo o sorteo, en su caso, se realizará dentro de los tres días hábiles siguientes 
al cierre del Periodo de Suscripción, de forma pública y en las oficinas centrales del 
garante ENA en Madrid, Plaza Carlos Trías Bertrán 7, planta 3, efectuándose la 
publicidad correspondiente de tal circunstancia en un diario de difusión nacional, con 
una antelación de, al menos, un día a la fecha del prorrateo. 
 
La información precisa sobre solicitudes de suscripción para poder determinar el 
resultado del prorrateo será facilitada por las Entidades Aseguradoras Colocadoras a 
Bankia, S.A., que como entidad Agente será la encargada de realizar el prorrateo y 
comunicar al Emisor el resultado.  
 
El resultado del prorrateo, si lo hubiese, será comunicado a la Comisión Nacional del 
Mercado de  Valores como hecho relevante y, además, será expuesto al suscriptor para 
su conocimiento en las oficinas de las Entidades Colocadoras, el día 25 de junio de 
2013 y efectuándose la liquidación definitiva resultante del mismo con valor fecha de 
desembolso. 
 
5.1.5. Cantidad mínima y/o máxima de solicitud 
 
El mínimo a suscribir es de 1 obligación de 500 euros de valor nominal. 
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El límite máximo viene determinado por el importe de la emisión. 
 
5.1.6. Método y plazo para el pago de los valores y para la entrega de los mismos 
 
Los inversores ingresarán el importe efectivo de los valores definitivamente 
adjudicados con fecha valor igual a la fecha de desembolso, y se realizará un cargo en 
la cuenta designada en la orden de suscripción el día 26 de junio de 2013.  
 
5.1.7. Fecha y forma en que se deban hacer públicos los resultados de la oferta 
 
Los resultados de la oferta se harán públicos el 25 de junio de 2013 en los tablones de 
las oficinas de las Entidades Colocadoras y en el domicilio social del Emisor y del 
Garante.  
 
5.1.8. Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de 

compra, la negociabilidad de los derechos de suscripción y el tratamiento 
de los derechos de suscripción no ejercidos 

 
No aplicable 
 
 
5.2. Plan de distribución y asignación 
  
5.2.1. Tipos de inversor 
 
La presente Oferta de valores está dirigida a todo tipo de inversores, tanto cualificados 
como público en general, tanto personas físicas, como jurídicas, nacionales o 
extranjeras. 
 
5.2.2. Proceso de notificación a los solicitantes de la cantidad asignada e 

indicación de si la negociación puede comenzar antes de efectuarse la 
notificación 

 
Las Entidades Colocadoras entregarán a los suscriptores notificación de la suscripción 
efectuada con indicación del número de títulos suscritos conforme a las reglas que 
cada Entidad Colocadora tenga establecido al efecto. El suscriptor, una vez efectuado 
el desembolso con fecha 26 de junio de 2013, recibirá un justificante acreditativo del 
número de valores definitivamente asignados. Estos resguardos no son negociables y 
tienen validez hasta la asignación de las referencias de registro por parte de 
IBERCLEAR y la entrega de los documentos justificativos de la propiedad de las 
obligaciones.  
 
 
5.3. Precios 
 
El precio efectivo de los valores será de 500 euros en el momento de la emisión, que 
coincide con su valor nominal.  
 
Los suscriptores de las obligaciones desembolsarán el importe de las mismas al 100% 
de su valor nominal. Las operaciones de suscripción de las obligaciones no estarán 
sujetas a ninguna comisión o gasto si éstas se realizan a través de las Entidades 
Aseguradoras y Colocadoras que figuran en la presente Nota de Valores.  
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La presente emisión está libre de comisiones y gastos para los suscriptores por parte del 
Emisor. Asimismo, AUDASA como entidad Emisora, no cargará gasto alguno en la 
amortización de la misma. 
 
En el caso que la suscripción se realice a través de una entidad no aseguradora y 
colocadora ésta podrá repercutir, por la citada operación de suscripción, la comisión que 
para tal efecto tenga establecida dicha entidad en sus folletos de tarifas. 
 
En cualquier caso, las entidades en las que los suscriptores tengan depositados los 
valores podrán repercutir a los titulares de los mismos las comisiones de administración 
y mantenimiento que tengan establecidas en sus folletos de tarifas. 
 
 
5.4. Colocación y suscripción 
 
5.4.1.  Director de la oferta 
 
Las entidades  Directoras de la oferta son Bankia, S.A., Caixabank, S.A, y Ahorro 
Corporación Financiera, S.V., S.A. 
 
5.4.2. Entidad agente 
 
El pago de cupones y del principal de la presente emisión será atendido por  Bankia, 
S.A., que dispone de la capacidad para llevar a cabo estas funciones.  
 
5.4.3. Entidades que aseguran la emisión y entidades colocadoras 
 
 

Entidades Aseguradoras 
Importe 
Nominal 

Asegurado (€) 
Porcentaje  Asegurado 

Bankia, S.A. 44.000.000 22,80% 
Caixabank, S.A. 40.000.000 20,73% 
Banco Popular Español, S.A. 25.000.000 12,95% 
Banco Grupo Cajatres, S.A. 21.000.000  10,88% 
Banco Caminos, S.A. 16.000.000 8,29% 
GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A. 14.000.000 7,25% 
Bankinter, S.A. 12.000.000 6,22% 
Renta 4 Banco, S.A. 11.000.000 5,70% 
Ahorro Corporación Financiera S.V., S.A. 10.000.000  5,18% 

Total 193.000.000 100,00% 
 
 
Las entidades ante las cuales los inversores podrán suscribir las obligaciones objeto 
de la presente emisión serán las siguientes: 
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Entidades Entidad 
Colocadora 

Bankia, S.A. Principal 
Caixabank, S.A. Principal 
Banco Popular Español, S.A. Principal 
Banco Grupo Cajatres, S.A. Principal 
Banco Caminos, S.A. Principal 
GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A. Principal 
Bankinter, S.A. Principal 
Renta 4 Banco, S.A. Principal 
Ahorro Corporación Financiera S.V., S.A. Principal 
Bankia Banca Privada Asociada 
Bankia Bolsa, S.V.B., S.A. Asociada 
Catalunya Banc, S.A. Asociada 
Liberbank, S.A Asociada 
TargoBank, S.A. Asociada 
Popular Banca Privada, S.A. Asociada 

 
Las Entidades Colocadoras Principales responderán solidariamente del cumplimiento 
por sus Entidades Colocadoras Asociadas de las obligaciones derivadas de la 
presente Nota de Valores. 
 
Las Entidades Aseguradoras podrán atender peticiones puntuales efectuadas por 
otras entidades no aseguradoras para cubrir la demanda de suscriptores clientes de 
las mismas. 
 
En caso de resolución del Contrato de Dirección, Aseguramiento y Colocación entre el 
emisor y el sindicato de entidades financieras, se produciría automáticamente la 
resolución de la presente emisión. Las causas de resolución contempladas son: el 
conocimiento por parte de las entidades aseguradoras de cualquier suceso o dato que 
haga invalido o ineficaz o suponga un incumplimiento de los compromisos, 
declaraciones o garantías del emisor, alteraciones sustanciales y negativas de la 
situación económica, financiera o patrimonial del emisor o del garante, supuestos de 
fuerza mayor o alteración extraordinaria de las condiciones del mercado, etc. En caso 
de resolución el emisor procederá inmediatamente a su comunicación a la C.N.M.V. y 
a la publicación de un anuncio en un diario de difusión nacional. La fecha máxima de 
resolución del Contrato de Dirección, Aseguramiento y Colocación coincide con la 
fecha de desembolso. 
 
Las entidades participantes en la emisión percibirán una comisión de Dirección, 
Aseguramiento y Colocación del 5,50% sobre el importe de la emisión, ascendiendo 
estas, por tanto, a 10.615.000 euros, a repartir en función de sus respectivos importes 
asegurados y función en la emisión de obligaciones. 
 
5.4.4. Acuerdo de suscripción 
 
AUDASA ha suscrito con fecha14 de mayo de 2013 el Contrato de Dirección, 
Aseguramiento y Colocación para la presente emisión de valores con las entidades 
descritas anteriormente. 
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6. ACUERDOS DE ADMISIÓN A COTIZACIÓN Y NEGOCIACIÓN 
 
6.1. Solicitud de admisión a cotización 
 
Según se establece en el acuerdo de emisión, AUDASA se compromete a solicitar la 
admisión a cotización de las obligaciones en el Mercado Organizado Oficial de 
Asociación de Intermediarios Financieros A.I.A.F., a través de la plataforma SEND. 
 
El emisor se compromete a tener admitidas a cotización las obligaciones de la presente 
emisión en A.I.A.F. Mercado de Renta Fija, S.A., a través de la plataforma SEND en un 
plazo no superior a un mes contado desde la fecha de desembolso de la emisión. En 
caso de que se incumpliera este compromiso, el emisor dará a conocer las causas del 
mismo a las Entidades Colocadoras y Aseguradoras, C.N.M.V., e inversores 
particulares, mediante la inclusión de un anuncio en un periódico de difusión nacional o 
en el boletín de A.I.A.F., sin perjuicio de la eventual responsabilidad contractual del 
emisor por esta razón, cuando se trate de causas imputables al mismo. 
 
El emisor hace constar que conoce y acepta cumplir los requisitos y condiciones 
exigidos para la admisión, permanencia y exclusión en A.I.A.F. Mercado de Renta Fija, 
S.A., a través de la plataforma SEND, según la legislación vigente y los requerimientos 
de sus organismos rectores, aceptando el Emisor el fiel cumplimiento de los mismos. 
 
AUDASA solicitará la inclusión en el registro contable gestionado por la Sociedad de 
Gestión de los Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A.U. 
(IBERCLEAR) de la presente emisión, de forma que se efectúe la compensación y 
liquidación de los valores de acuerdo con las normas de funcionamiento que respecto 
a valores admitidos a cotización en el mercado A.I.A.F. de Renta Fija, a través de la 
plataforma SEND, que tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por 
IBERCLEAR. 
 
6.2. Mercados regulados o equivalentes en los que se admitan a 

cotización valores de la misma clase que los que van a ofertarse 
 
A la fecha de registro de esta emisión el emisor tiene siete emisiones de obligaciones 
simples, con bonificación fiscal y con la garantía de ENA admitidas a negociación en 
mercados secundarios españoles. 

 

 
(1) Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao 

 
 
 

Emisión Nominal Cupón Fecha pago 
cupón Amortización Mercado 

26/06/03 193.000.000 3,83% 20 diciembre 26/06/13 Bolsas (1) 
08/06/04 134.637.000 4,00% 15 diciembre 08/06/14 A.I.A.F. 
12/12/05 63.451.000 3,32% 12 diciembre 12/12/15 A.I.A.F. 
17/05/06 66.801.000 3,70% 15 diciembre 17/05/16 A.I.A.F.  
27/03/08 95.326.000 4,85% 15 diciembre 27/03/18 A.I.A.F. 
31/05/11 66.111.000 6,00% 15 diciembre 31/05/21 A.I.A.F. 
16/05/12 180.303.600 5,75% 15 diciembre 16/05/22 A.I.A.F. 
TOTAL 799.629.600     
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6.3. Entidades intermediarias de la negociación secundaria. Términos de 
su compromiso 

 
El emisor ha formalizado con la entidad Banco Caminos, S.A., un contrato de 
compromiso de liquidez, exclusivamente para las obligaciones amparadas por el 
presente Folleto. A continuación se describen las principales características del 
mencionado contrato: 
 
1. La Entidad de Liquidez asume el compromiso de dotar de liquidez a los Valores en 
el Mercado A.I.A.F. de Renta Fija, a través de la plataforma SEND, comunicándole a 
éste tal extremo, para su inscripción en el Registro de Entidades que prestan este 
servicio. 
 
2. La Entidad de Liquidez se compromete a dotar de liquidez a los Valores, al menos, 
desde las 9:00 horas hasta las 16:30 horas de cada sesión de negociación, mediante 
la introducción de órdenes vinculantes de compra y venta sobre los Valores en la 
plataforma electrónica multilateral SEND del referido Mercado, de conformidad con las 
siguientes reglas: 
 

2.1 El volumen mínimo de cada orden de compra y venta introducida por la 
Entidad de Liquidez será de 25.000 Euros. 

 
2.2 La diferencia entre los precios de oferta y demanda cotizados por la Entidad 
de Liquidez, en términos de T.I.R., no será superior al diez por ciento (10%) de la 
T.I.R. correspondiente a la demanda, con un máximo de cincuenta (50) puntos 
básicos en los mismos términos y nunca será superior al tres por ciento (3%) en 
términos de precio. El cálculo de la T.I.R. se realizará conforme a los estándares 
de mercado en cada momento. 

 
2.3 En casos de alteración extraordinaria de las circunstancias de mercado, la 
Entidad de Liquidez podrá cotizar precios de oferta y demanda cuya diferencia 
no se ajuste a lo establecido en el punto 2.2, de acuerdo con la normativa 
establecida en el Mercado A.I.A.F. de Renta Fija, en la plataforma SEND, para 
este supuesto. 

 
2.4 Cuando la Entidad de Liquidez no disponga de valores que le permitan 
cotizar precio de venta, el precio de compra cotizado reflejará, al menos, el valor 
razonable y podrá tomar como referencia el precio de cierre del valor en la última 
sesión en la que éste se haya negociado. 

 
3. La Entidad de Liquidez podrá exonerarse de sus compromisos de dotar liquidez a 
los Valores asumidos en este contrato, en los siguientes supuestos: 
 

3.1. Cuando el valor nominal de los Valores que mantenga en su cuenta propia, 
adquiridos directamente en el mercado en cumplimiento de su actuación como 
entidad de liquidez, sea superior al 10% del importe nominal vivo de la Emisión. 

 
3.2. Ante cambios en las circunstancias estatutarias, legales o económicas que 
afecten sustancial y negativamente a los Valores o al Emisor. 

 
3.3. Cuando se aprecie de forma determinante una disminución significativa de la 
solvencia del emisor o capacidad de pago de sus obligaciones.  

 
3.4. Ante supuestos de fuerza mayor que hiciera excepcionalmente gravoso el 
cumplimiento del Contrato. 
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 La Entidad de Liquidez se obliga a reanudar el cumplimiento de sus compromisos de 
dotar liquidez a los Valores cuando las causas que hayan motivado su exoneración 
hayan desaparecido. 
 
4. La Entidad de Liquidez comunicará al Organismo Rector del Mercado A.I.A.F. de 
Renta Fija las causas que dan lugar a su exoneración temporal, indicando la fecha y 
hora en la que causará efecto. Del mismo modo, la entidad de liquidez le comunicará 
la fecha y hora a partir de la cual reanudará el citado cumplimiento que será obligatorio 
cuando dichas causas hayan desaparecido. 
 
5. La Entidad de Liquidez informará al Emisor inmediatamente de las incidencias o 
noticias que lleguen a su conocimiento que afecten a la negociación de los Valores. 
 
6. El compromiso de liquidez surtirá efectos desde el día en que los Valores sean 
admitidos a cotización en el Mercado A.I.A.F. de Renta Fija, a través de la plataforma 
SEND, y tendrá la misma duración que la vida de los valores. 
 
 
7. INFORMACIÓN ADICIONAL 
 
7.1. Asesores relacionados con la emisión. Declaración de capacidad 
 
No aplicable 
 
7.2. Información de la Nota de Valores auditada o revisada por los 

auditores 
 
No aplicable 
 
7.3. Informe de experto independiente incluido en la Nota de Valores 
 
Para evaluar si las condiciones financieras de la emisión se adecúan a las condiciones 
de mercado, el Emisor ha solicitado la opinión de un experto independiente. El informe 
emitido en fecha 15 de mayo de 2013 por el experto se acompaña como Anexo al 
presente Folleto. Intermoney Valora Consulting, S.A. ha autorizado la difusión de dicho 
informe. 
 
7.4. Confirmación de que la información que proviene de terceros se ha 

reproducido con exactitud, sin omitir ningún hecho que haría que la 
información reproducida resultara inexacta o engañosa 

 
No aplicable 
 
7.5. Ratings 
 
Los valores incluidos en la presente Nota de Valores no tienen asignadas 
calificaciones (“ratings”) por las agencias de calificación de riesgo crediticio. 
 
AUDASA no tiene asignada calificaciones por las agencias de calificación de riesgo 
crediticio. 
 
ENA no tiene asignada calificaciones por las agencias de calificación de riesgo 
crediticio. 
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8. Actualización  del Documento de Registro del Emisor, inscrito en los 

Registros Oficiales de la CNMV el 14/05/2013 
 
El documento de Registro del Emisor, fue elaborado considerando una emisión de 
obligaciones por importe de 193.000.000 euros, ampliable hasta 493.000.000 euros. El 
destino de los fondos del tramo ampliable era atender las necesidades financieras de 
las obras de ampliación de la concesión contempladas en el RD 1733/2011, de 18 de 
noviembre. Puesto que finalmente la emisión amparada bajo el presente folleto es por 
un importe de 193.000.000 euros, la siguiente información recogida en el Documento 
de Registro del Emisor, en consecuencia, se actualiza a la presente situación: 
 

o Riesgo de negocio: se elimina la previsión del ratio de Deuda financiera 
neta/ EBITDA estimada para el año 2013 y, asimismo, la variación del 
endeudamiento, puesto que éste no se va a incrementar. 

 
o Actuaciones previstas sobre la infraestructura: se elimina de la inversión 

(acuerdo de concesión en curso) prevista para el ejercicio 2013 por 
importe de 24.051 miles de euros al posponerse la contratación de los 
recursos financieros. 
 

o Balance de situación: la previsión de gastos financieros por las 
emisiones de obligaciones para el ejercicio 2013, pasan de 48.922 
miles de euros, a 42.300 miles de euros como consecuencia del menor 
endeudamiento previsto. Asimismo, los ratios estimados de Gasto 
financiero de las obligaciones/ EBITDA y Gasto financiero de las 
obligaciones/ Resultado después de impuestos para el año 2013, como 
consecuencia del menor endeudamiento, pasan del 0,45x y 1,58x a 
0,39x y 1,37x respectivamente. 
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AUTOPISTAS DEL ATLÁNTICO, CONCESIONARIA ESPAÑOLA, S.A.U. 
 
 

EMISIÓN DE OBLIGACIONES “AUDASA JUNIO 2013” 
 
 

POR IMPORTE NOMINAL DE 193.000.000 EUROS       
 

ANEXO I DE GARANTIAS 
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1.  NATURALEZA DE LA GARANTÍA 
 
La garantía prestada por Ena Infraestructuras, S.A.U. (“Ena”) es una garantía solidaria 
sobre una emisión por importe de 193.000.000 euros, de obligaciones con bonificación 
fiscal de Autopistas del Atlántico, Concesionaria Española, S.A.U. (“AUDASA”). Dicha 
garantía se ejecutará por insuficiencia, en su caso, de los bienes del Emisor. La 
garantía fue acordada por el Consejo de Administración de Ena Infraestructuras, 
S.A.U. el día 8 de mayo de 2013. 
 
 
2. ALCANCE DE LA GARANTÍA 
 
La garantía prestada por Ena Infraestructuras, S.A.U. no está sometida a ninguna 
condición. En caso de incumplimiento por parte del Emisor de las obligaciones 
asumidas por la presente emisión, Ena Infraestructuras, S.A.U. garantiza su 
cumplimiento.  
 
 
3. INFORMACIÓN SOBRE EL GARANTE 
 
Ver Documento de Registro de Ena Infraestructuras, S.A.U., disponible en la C.N.M.V.  
 
 
4. DOCUMENTOS PRESENTADOS 
 
La información relativa a esta garantía puede ser consultada en el domicilio social del 
Garante, Plaza Carlos Trías Bertrán, nº 7, 3ª planta de Madrid y en la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores.  
 
5. ACTUALIZACIÓN DEL DOCUMENTO DE REGISTRO DEL EMISOR, 

INSCRITO EN LOS REGISTROS OFICIALES DE LA CNMV el 
14/05/2013 

 
El documento de Registro del Garante, fue elaborado considerando una emisión de 
obligaciones por importe de 193.000.000 euros, ampliable hasta 493.000.000 euros. El 
destino de los fondos del tramo ampliable era atender las necesidades financieras de 
las obras de ampliación de la concesión contempladas en el RD 1733/2011, de 18 de 
noviembre. Puesto que finalmente la emisión amparada bajo el presente folleto es por 
un importe de 193.000.000 euros, la siguiente información recogida en el Documento 
de Registro del Garante, en consecuencia, se actualiza a la presente situación: 
 

o Inversiones previstas: se elimina de las principales actuaciones sobre la 
infraestructura que prevé realizar Audasa, en concepto de Acuerdo de 
concesión en curso, la inversión prevista para el ejercicio 2013 por 
importe de 24.050 miles de euros al posponerse la contratación de los 
recursos financieros. Por tanto, el total  de las actuaciones sobre la 
infraestructura que prevé realizar Audasa en el año 2013, ascienden a 
4.764 miles de euros, frente a los 28.814 miles de euros inicialmente 
contemplados. 
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AUTOPISTAS DEL ATLÁNTICO, CONCESIONARIA ESPAÑOLA, S.A.U. 
 
 

EMISIÓN DE OBLIGACIONES “AUDASA JUNIO 2013” 
 
 

POR IMPORTE NOMINAL DE 193.000.000 EUROS  
 

 
 
 
 
 
 

 
 

ANEXO II INFORME DEL EXPERTO 
INDEPENDIENTE 

 
INFORME ELABORADO POR INTERMONEY VALORA CONSULTING, S.A.  

 






















































