COMISION NACIONAL

DEL MERCADO DE VALORES
P° de la Castellana, 19

28046 MADRID

Madrid, 9 de junio de 2009

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. PONE EN CONOCIMIENTO DE LA
COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, DE CONFORMIDAD
CON LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 82 DE LA LEY DEL MERCADO DE
VALORES, LA SIGUIENTE:

COMUNICACION DE HECHO RELEVANTE

El Consejo de Administracion de Itinere Infraestructuras, S.A., reunido el dia 9 de junio
de 2009, ha redactado y aprobado un informe sobre la oferta pablica de adquisicion de
acciones de Itinere formulada por Pear Acquisition Corporation, S.L.U. y autorizada
por la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 3 de junio de 2009, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 24.1 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de
julio, sobre el régimen de las ofertas publicas de adquisicion de valores.

Se acompafa a esta comunicacion dicho informe del Consejo de Administracion de
Itinere Infraestructuras, S. A.

Madrid, 9 de junio de 2009
José Luis Gonzéalez Carazo

Secretario del Consejo de Administracion
ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.



HINSRE INFRAESTRUCTURAS, 5.A. Inscrita en el Regisiro Mercantil de Vizeaya. Tomo 4916. Folio 21. Hoja B-51914, C1F: A-28200392. Domicilio secial: Calle Capuchinos de Basurto, 6; 4 Planla. 48013 Bibao

D. JOSE LUIS GONZALEZ CARAZO, Secretario del Consejo de Administracién de
ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A., que tiene su domicilio social en Bilbao, calle
Capuchinos de Basurto, 6, 4* planta, con C.I.F. A-28/200392, inscrita en el Registro
Mercantil de Vizcaya, Tomo 4.916, Folio 21, Hoja n° BI-51.914.

CERTIFICA

Que el Consejo de Administracién de ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A., en su
reunion celebrada en el dia de hoy, 9 de junio de 2009, ha adoptado, por unanimidad,
entre otros, el siguiente acuerdo:

Aprobar el informe del Consejo de Administracién sobre la Oferta Publica de
Adquisicién (OPA) de acciones de la sociedad, presentada por Pear Acquisition
Corporation SL.U y autorizada por la CNMYV, con fecha 3 de junio de 2009,

Se adjunta a esta certificaciéon como anexo el citado informe del Consejo de
Administracion de Itinere Infraestructuras, S.A.

Y para que conste y surta los oportunos efectos, expido la presente certificacidn c¢on el
V°B® del Sr. Presidente, en Madrid, a nueve de junio de dos mil nueve.

José Luis/Gonzalez Carazo

VeB®

Pedro Pérez Fernandez




INFORME QUE EMITE EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE ITINERE
INFRAESTRUCTURAS S.A., DE CONFORMIDAD CON LO DISPUESTO EN EL
ARTICULO 24 DEL REAL DECRETO 1066/2007, DE 27 DE JULIO

SOBRE

LA OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES DE LA SOCIEDAD
PRESENTADA POR PEAR ACQUISITION CORPORATION, SL.U. Y
AUTORIZADA POR LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
CON FECHA 3 DE JUNIO DE 2009

9 de junio de 2009

A efectos de lo previsto en el articulo 24.1 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio,
sobre el régimen de las ofertas publicas de adquisicién de valores (el “Real Decreto
1066/2007”), el Consejo de Administracién de Itinere Infraestructuras, S.A. (“Itinere’),
reunido el dfa 9 de junio de 2009, redacta y aprueba el siguiente Informe sobre la oferta
piblica de adquisicién de acciones de Itinere (la “Oferta”) formulada por Pear
Acquisition Corporation, S.L.U. (“Pear”, el “Oferente” o la “Sociedad Oferente”) y
autorizada por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (“CNMV™) con fecha 3
de junio de 2009.

1. CARACTERISTICAS PRINCIPALES DE LA OFERTA

De acuerdo con el folleto explicativo preparado por el Oferente (el “Folleto”), las
caracteristicas principales de la Oferta son las siguientes:

(i)  El Oferente es la sociedad espafiola Pear Acquisition Corporation, S.L.U., con
domicilio social en Arbea Campus Empresarial Edificio 2, Carretera Fuencarral a
Alcobendas km 3.8, 28108 Alcobendas, Madrid, y C.IF. nimero B-85377166.

(i) La Oferta se dirige a la totalidad de las acciones en que se divide el capital social de
Itinere, esto es, 725.571.117 acciones, de 0,49 euros de valor nominal cada una, que
se encuentran representadas mediante anotaciones en cuenta y estdn admitidas a
cotizacién en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao, Valencia
(negocidndose a través del SIBE), dirigiéndose a todos sus titulares. Tal y como se
expone en el Folleto, Sacyr Vallehermoso, S.A. (“Sacyr Vallehermoso”) y Bilbao
Bizkaia Kutxa (“BBK’") han inmovilizado hasta ta finalizacién de la Oferta,
directa o indirectamente (a través de filiales) 311.429.159 (42,92%) y 38.727.410
(5,34%) acciones de Itinere, respectivamente. Por lo tanto, el nimero efectivo de
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(iii)

(iv)

(v)

acciones de Itinere al que se extiende la Oferta asciende a 375.414.548 acciones,
representativas de un 51,74% del capital social de Itinere.

El Oferente ofrece a los accionistas de Itinere una contraprestacion en dinero de €
3,96 por cada accién. Tal y como consta en el Folleto, aunque la misma se
formula con caricter voluntario, el Oferente considera que el precio ofrecido es un
precio equitativo, porque cumple todos los criterios del articulo 9 del Real Decreto
1066/2007. El precio ha sido fijado de conformidad con lo previsto en los
artfculos 9 y 10 del citado Real Decreto 1066/2007.

El plazo de aceptacién de la Oferta es de 15 dfas naturales contados a partir del
dia habil bursatil siguiente a la fecha de publicacién del primero de los anuncios
de la Oferta. En consecuencia, segin ha comunicado piiblicamente la CNMYV, el
plazo de aceptacién finaliza el préximo dia 19 de junio de 2009, inclusive.

La Oferta estid sujeta a la condicion de que sea aceptada como minimo por
333.906.431 acciones de Itinere, equivalentes al 46,02% de su capital social y de
los derechos de voto. Tal y como se describe en el Folleto, el Oferente tiene
asegurado el cumplimiento de dicha condicién con los compromisos de
aceptacién de la Oferta por parte de minimo de 334.029.972 acciones de Itinere,
representativas del 46,04% del capital social de [tinere. Dicha cifra, sumada a las
29.614.997 acciones de Itinere representativas del 4,08% del capital social de la
misma, que han sido adquiridas por el Oferente de Sacyr Vallehermoso, suman un
total de 363.644.969 acciones de Itinere representativas de un 50,12% del total de
su capital social.

2. CONSIDERACIONES GENERALES

2.1

Finalidad de Ia Oferta

En el Folleto, el Oferente ha manifestado que la finalidad perseguida con la
adquisicién de Itinere es establecer una plataforma de inversién a través de dicha
sociedad en el sector de autopistas a nivel internacional en paises de la OCDE,
particularmente en Estados Unidos, Canadd, Unién Europea y Australia, de
manera que las futuras inversiones de CIP en dicho sector se realizardn a través de
esta compafiia.

Los objetivos y planes de Pear en relacidn con Itinere se describen en el capitulo
IV del Folleto.



2.2

Posibles repercusiones de la Oferta y los planes estratégicos del Oferente que
figuran en el folleto explicativo, sobre el conjunto de intereses de la Sociedad,
el empleo y la localizacion de sus centros de actividad

Tal y como se describe con mds detalle en el Folleto, el Oferente pretende
desarrollar el negocio del sector de autopistas dentro de los pardmetros
mencionados en el apartado IV.1) del Folleto (i.e. actividad centrada en los paises
de la OCDE, dirigida a activos maduros, etc.) lo cual supondrd un cambio
estratégico con respecto a la linea seguida hasta el momento por la compafifa, si
bien a la fecha del Folleto el Oferente manifiesta no tener prevista la elaboracién
de ningtin plan estratégico.

Disposicion de activos

Estdn previstas y en trdmite de ejecucion, las siguientes desinversiones de activos
de Itinere, en virtud de los acuerdos alcanzados con Sacyr Vallehermoso, Abertis
Infraestructuras, S.A. y Atlantia S.p.A.:

Transmisidén de las siguientes participaciones accionariales titularidad de Itinere a
Sacyr Vallehermoso, en los términos y condiciones descritos en el Folleto:

® 70% del capital social de Viastur Concesionaria del Principado de Asturias,
S.A.

e 35% del capital social de Carretera Palma Manacor Concessionaria del
Consell Insular de Mallorca, S.A.

e (9% del capital social de Autovia del Turia, Consesionaria de la Generalitat
Valenciana, S.A.

e 53% del capital social de Autovia del Eresma, Concesionaria de la Junta de
Castilla y Leén, S.A.

o 100% del capital social de Autovia del Noroeste, Concesionaria de la
Comunidad Auténoma de la Regién de Murcia, S.A.

o  35% del capital social de Inversora de Autopistas del Sur, S.L (con filial:
Autopista Madrid Sur, Concesionaria Espafiola S.A.)

o  40% del capital social de Inversora de Autopistas del Levante, S.L (con filial:
Autopista Madrid-Levante Concesionaria Espafiola, S.A.)

e 25,16% del capital social de Alazor Inversiones S.A (filial: Accesos de
Madrid Concesionaria Espafiola, S.A.U.)

e 70% del capital social de Autopista del Guadalmedina Concesionaria
Espaifiola, S.A.

o  80% del capital social de Autovia del Barbanza, Concesionaria de la Junta de
Galicia, S.A.

o 95% del capital social de Autovia del Arlanzon, S.A.

o 32.77% del capital social de Metro de Sevilla Sociedad Concesionaria de la
Junta de Andalucia, S.A.

®  006,65% del capital social de Intercambiador de Transportes de Moncloa S.A.
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e 73,44% del capital social de Intercambiador de Transportes de Plaza Eliptica

S.A.

20% del capital social de Hospital de Majadahonda S.A.

95% del capital social de Hospital del Noroeste S.A.

95% del capital social de Hospital de Parla S.A.

100% del capital social de Neopistas S.A.U.

100% del capital social de Itinere CR Valle del Sol S.A (filial: Autopista del

Sol S.A)

e 100% del capital social de Itinere Costa Rica S.A (filial: Autopista del Valle
S.A)

e 100% del capital social de Itinere Ireland Limited (filiales: N6 Concession
Holdings Limited, N6 Concession Limited, N6 Operations Ltd, M50
Concessions Holding Limited, M50 Concession Limited)

e  549% del capital social de Autoestrada do Marao S.A.

o 54,99% del capital social de Tunel Do Marao S.A.

Transmisién de las siguientes participaciones accionariales titularidad de Itinere a
Abertis Infraestructuras, S.A., en los términos y condiciones descritos en el
Folleto y del correspondiente contrato firmado entre CIP y Abertis
Infraestructuras, S.A. fecha 30 de noviembre de 2008, una copia del cual se
adjunta como Anexo VII al Folleto:

e 50 % del capital social Autopista Vasco Aragonesa, Concesionaria Espafiola,
S.A., titular a su vez del 15% de Infraestructuras y Radiales, S.A., propietaria
a su vez del 100% de Autopista del Henares, S.A. Concesionaria del Estado y
del 100% de Erredosa Infraestructuras, S.A.

50% del capital social Sociedad Concesionaria Rutas del Pacifico S.A.

50% del capital social Sociedad Concesionaria Rutas II, S A,

75% del capital social Sociedad Concesionaria del Elqui, S.A.

50% del capital social Operadora del Pacifico, S.A.

49% del capital social Gestora de Autopistas, S.A.

Transmision de las siguientes participaciones accionariales titularidad de Itinere a
Atlantia S.p.A., en los términos y condiciones descritos en el Folleto y del
correspondiente contrato firmado entre CIP y Atlantia S.p.A. con fecha 30 de
noviembre de 2008 y novado con fecha 31 de marzo de 2009, una copia del cual
se adjunta como anexo VIII al Folleto:

s 100% del capital social de Somague Itinere - Concessdes de Infraestruturas,
S.A., titular directa e indirectamente de, entre otras, las siguientes
participaciones accionariales relevantes:

- 100% del capital social de Itinere Brazil — Concesstes de
Infraestructuras, Lda.
- 50% del capital social de Tridngulo do Sol Auto-Estradas S/A.



17,21% del capital social de Lusoponte — Concessiondria para a

Travessia do Tejo, S.A.

- 12% del capital social de Via Litoral - Concessdes Rodovidrias de
Madeira, S.A.

- 25% del capital social de Auto-Estradas do Oeste — Concessdes
Rodovidrias de Portugal, S.A.

- 30% del capital social de Auto-Estradas do Atlantico — ConcessGes
Rodovidrias de Portugal, S.A.

- 16% del capital social de PPPS — Consultoria em Saiide, S.A.

- 19% del capital social de SMLN — Concessoes Rodovidrias de Portugal,
S.A.

- 30% del capital social de Tenemetro, S.L.

- 15% de Trackia Motorway, A.D. (salvo que sea liquidada antes de Ia
fecha de ejecucion de la compraventa).

- 0,13% de AGS Brasil Investimentos, Participagoes e Projetos, Lda.
(salvo que sea liquidada antes de la fecha de ejecucién de la
compraventa).

- 12,50% del capital social de Geira, S.A.

100% del capital social de Sociedad Concesionaria de los Lagos, S.A.

50% del capital social de Sociedad Concesionaria Autopista Vespucio Sur,

S.A.

50% del capital social de Sociedad Concesionaria Litoral Central, S.A.

100% del capital social de Sociedad Concesionaria Autopista Nororiente,

S.A.

100% del capital social de Gestién Vial, S.A.

50% del capital social de Sociedad de Operacién y Logistica de

Infraestructuras, S.A.

El Consejo de Administracién de Itinere ha recabado la opinion (“fairness
opinion”) de Mediobanca, Sucursal Espafia, que ha confirmado, en dos fairness
opinions de fechas 19 de diciembre de 2008 y 11 de mayo de 2009, cada una de
ellas, que el precio agregado de las referidas transacciones es razonable, desde un
punto de vista financiero, para Itinere.

Como consecuencia de estas desinversiones, Itinere mantendrd Unicamente
participaciones accionariales (directas o indirectas) en sociedades concesionarias
espafiolas y, en concreto, las siguientes:

100% del capital social de Autopistas del Atldntico, Concesionaria Espafia,
S.A. (Audasa).

100% del capital social de Autopista Concesionaria Astur Leonesa, S.A.
(Aucalsa).

100% del capital social de Autoestradas de Galicia, Concesionaria de la
Xunta de Galicia, S.A. (Autroestradas de Galicia).
50% del capital social de Autopista de Navarra, S.A. (Audenasa).



o  100% del capital social de AP-1 Europistas, Concesionaria del Estado, S.A.
(AP-1).

o 18,3% del capital social de Autopista Central Gallega, Concesionaria
HEspafiola, S.A. (Acega).

e 50% del capital social de Tdneles de Artxanda Concesionaria de la
Diputacién Foral de Bizkaia, S.A. (Tuneles de Artxanda).

Adicionalmente, el Oferente manifiesta no descartar la desinversion de las
participaciones de Itinere en Tineles de Artxanda y Acega, asi como en la
sociedad operadora (no concesionaria) Autopista de Bizkaia, S.A.

Intenciones del Oferente en relacion con el empleo y los centros de actividad de
Itinere

En el Folleto, el Oferente ha manifestado su intencién de mantener el equipo
directivo de Itinere, con el desarrollo de las mismas funciones, puesto que se
reconoce como un elemento importante de la inversién y necesario para la
adecuada gestion de la compafifa. Asimismo, ha manifestado su confianza en la
experiencia, capacidad tecnoldgica y eficacia del personal de Itinere y considera
que a raiz de la adquisicién podrin beneficiarse de mayores oportunidades de
desarrollo profesional, no previendo la realizacién de cambios de relevancia en la
plantilla actual, manteniendo el personal necesario para la gestion de los activos y
corporativa bajo el nuevo modelo de negocio que se menciona en los apartados
IV.1) y 2) del Folleto. En particular, el Oferente manifiesta que no tiene
actualmente planes de reduccién de plantilla en Itinere o en las compafifas de su
grupo a resultas de la Oferta, sin olvidar que parte de la plantilla vinculada a
aquellos activos de desinversién pasardn a ser parte de la plantilla del tercero
adquirente, ya sea Atlantia, Abertis o Sacyr Vallehermoso.

Asimismo, el Oferente no prevé, en los préximos doce (12) meses, modificaciones
en las actuales condiciones y derechos de los trabajadores y directivos de Itinere,
incluidos los correspondientes a los planes de pensiones.

Con respecto a la sede social de Itinere, ésta permaneceré en Bilbao. No hay otros
centros de actividad distintos de la sede social, salvo aquellos dedicados a cada
una de las concesiones y de las oficinas centrales en Madrid, respecto de las
cuales el Oferente prevé que continden en Madrid.

Otras cuestiones especialmente relevantes de los planes del Oferente a considerar
por los accionistas de Itinere

Debe destacarse el compromiso del Oferente de excluir de cotizacién las acciones
de TItinere y acogerse a la excepcién del articulo 1l.d) del Real Decreto
1066/2007. A estos efectos, inmediatamente después de la liquidacién de Oferta,
el Oferente se ha comprometido a acordar en junta general de accionistas de
Itinere la exclusion de cotizacién de las acciones de Itinere mediante la
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2.3

formulacidn de una orden sostenida de compra, al precio de la Oferta de 3,96
euros por accion, por el plazo minimo de un mes, en ¢l semestre posterior a la
liguidacién de la Oferta, habida cuenta de que el precio de la Oferta es equitativo,
por cumplir todos los criterios del articulo 9 del Real Decreto 1066/2007.

Asimismo, el Consejo de Administracién de Itinere desea dejar constancia de que
tras la liquidacién de la Oferta y tras el inicio de la exclusion de cotizacion de las
acciones de Itinere, el Oferente tiene intencidn de iniciar el proceso de fusion por
absorcion entre Itinere, como sociedad absorbente, v Pear y Sacyr Vallehermoso
Participaciones (o la sociedad integramente participada por Sacyr Vallehermoso
que finalmente participe en la fusién), como sociedades absorbidas, con efectos
retroactivos contables y fiscales a la fecha de liquidacion de la Oferta, en los
términos descritos en el apartado [V.6) del Folleto.

Conclusiones del Consejo de Administracion de Itinere

El Consejo de Administracién de Itinere valora positivamente las manifestaciones
realizadas por el Oferente en relacién con el equipo humano de Itinere y su
intencién de no realizar cambios de relevancia en la plantilla actual, asi como el
mantenimiento de su sede social en Bilbao y las oficinas centrales en Madrid.

Finalmente, el Consejo de Administracion de Itinere manifiesta que no conoce la
existencia de otros planes estratégicos o intenciones relevantes del Oferente o CIP
respecto de Itinere y sus activos y empleados distintos de los sefialados en el
Folleto.

Asesoramiento financiero recibido

Itinere solicité a Nmds1 Corporate Finance, S.A.U. la elaboracién de una opinién
independiente (“fairness opinion”) acerca de la razonabilidad del precio ofrecido
por Pear en la Oferta.

Nmds] Corporate Finance, S.A.U. emitid su opinién (“fairness opinion”) dirigida
al Consejo de Administracién de Itinere con fecha 8 de junio de 2009,
concluyendo que, sobre la base del trabajo realizado, la contraprestacién ofrecida
por Pear es razonable desde un punto de vista financiero para los accionistas de
Itinere. Se adjunta como Anexo a este Informe, copia de la fairness opinion
emitida por Nmas| Corporate Finance, S.A.U.

3. ACUERDOS EN RELACION CON LA OFERTA

A la fecha de este informe, los principales accionistas de Itinere son los siguientes, con
las participaciones que igualmente se indican a continuacion:



Acciones de Hinere
Accionista

Directas Indirectas Total %
Sacyr 484.578.1290 | 124.783.216% | 609.361.345 83,98
Vallehermoso
BBK 56.303.842 7.676.093% 63.979.935 8,82
Caja Vital 10.845.261 [0.845.261 1,49
Free-float - -— 11.769.579 1,62
Pear (el Oferente) 29.614.997 26.614.997 4,08
Total 581.374.329 132459309 | 725.571.117 100

0 De estas acciones, debe tenerse en cuenta que Sacyr Vallehermoso tiene la obligacion de
entregar a BBK 28.946.964 acciones de Itinere en concepto de liquidacion por diferencias y en
g P q p y

especie de las opciones de venta otorgadas por Sacyr Vallehermoso a BBK en el marco de la oferta
P D 4 P ¥

sobre Europistas, C.E., S.A. en 2006,

@ A través de Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L.

& A través de Kartera 1, S.L.

Tal vy como se menciona en el Folleto, Sacyr Vallehermoso, Sacyr Vallehermoso
Participaciones, S.L.U. (Sacyr Participaciones) y Citi Infrastructure Partners L.P.
(*CIP”) firmaron, el 30 de noviembre de 2008, un contrato de compromiso de
formulacion y aceptacion de OPA sobre Itinere. En virtud de este contrato, SyV se ha
comprometido a acudir a la Oferta con 297.932.186 acciones, representativas del
41,06% del capital de Itinere, conforme a lo descrito en el apartado 6 de este Informe.
La posicion de CIP en dicho contrato fue cedida a favor del Oferente con fecha 18 de
marzo de 2009.

Dicho contrato se complementa con los siguientes contratos:

Contrato de compraventa sujeto a condicién suspensiva y condicién resolutoria
sobre 29.614.997 acciones de Itinere (4,08% de su capital) entre Sacyr
Vallehermoso, como vendedor, y el Oferente, como comprador, de fecha 31 de
marzo de 2009.

Contrato entre el Oferente, BBK y Kartera 1, S.L.U. de fecha 30 de noviembre de
2008, sustituido integramente su contenido por otro contrato de fecha 27 de mayo
de 2009. En virtud de este contrato, BBK se ha comprometido a acudir a la Oferta
con 25.252.525 acciones, representativas del 3,48% del capital de Itinere,
conforme a lo descrito en el apartado 6 de este Informe.

Compromiso irrevocable de Caja Vital frente al Oferente de fecha 4 de febrero de
2009, de aceptar la Oferta con 10.845.261 acciones de Itinere (1,49% de su capital
social) de su propiedad.

Contrato de compromiso de compraventa de activos titularidad directa o indirecta
de Itinere, localizados en Chile, Portugal y Brasil a los que hace referencia en el




Folleto, suscrito entre el Oferente y Atlantia SpA (“Atlantia”), de fecha 30 de
noviembre de 2008. Autostrade per 'Italia SpA se ha subrogado en la posicién
contractual de Atlantia con fecha 26 de marzo de 2009,

° Contrato de compromiso de compraventa de activos titularidad directa o indirecta
de Itinere, localizados en Espaiia y Chile, a los que hace referencia en el Folleto,
suscrito entre el Oferente y Abertis Infraestructuras, S.A. (“Abertis”), de fecha 30
de noviembre de 2008.

® Contrato de distribucion de garantias entre Sacyr Vallehermoso, CIP, Abertis y
Atlantia, de fecha 30 de noviembre de 2008.

El Folleto contiene una descripcion del contenido de estos contratos.

Es intencién del Oferente que el Consejero Delegado mancomunado de Itinere don
Francisco Javier Pérez Gracia pase a ejercer el cargo de Consejero Delegado dnico de
Itinere tras la liquidacion de la Oferta, con delegacién en su favor de todas las facultades
legal y estatutariamente delegables, habiendo suscrito el Oferente con el sefior Pérez
Gracia un contrato de trabajo de alta direccién, con sujecién al Real Decreto 1382/1985,
sujeto a ratificacion por el Consejo de Administracion de Itinere, y cuya entrada en
vigor estd previsto que tenga lugar en la fecha de liquidacién de la Oferta.

Asimismo, es intencién del Oferente seguir contando en el equipo directivo de Itinere
con el actual Consejero ejecutivo don Juan Carlos Lépez Verdejo, a cuyos efectos ha
suscrito también un contrato de trabajo de alta direccién, con sujecién al Real Decreto
1382/1985, sujeto a ratificacidn por el Consejo de Administracion de Itinere, y cuya
entrada en vigor estd previsto que tenga lugar en la fecha de liquidacion de la Oferta.

No existe ningtin otro acuerdo entre el Oferente, sus administradores y/o sus socios con
Itinere, los miembros de su érgano de administracion y/o sus accionistas en relacion con
la Oferta.

4. POTENCIALES CONFLICTOS DE INTERES DE MIEMBROS DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DE ITINERE

Se hace constar expresamente que es intencién del Oferente que el actual Consejero
Delegado mancomunadoe don Francisco Javier Pérez Gracia pase a ejercer el cargo de
Consejero Delegado tnico tras la liquidacién de la Oferta, con delegacién en su favor de
todas las facultades legal y estatutariamente delegables, habiendo suscrito el Oferente
con el sefior Pérez Gracia un contrato de trabajo de alta direccidn, con sujecion al Real
Decreto 1382/19835, sujeto a ratificacion por el Consejo de Administracién de Itinere, y
cuya entrada en vigor estd previsto que tenga lugar en la fecha de liquidacion de la
Oferta. Es igualmente intencién del Oferente seguir contando en el equipo directivo de
Itinere con el actual Consejero ejecutivo don Juan Carlos Lépez Verdejo, a cuyos
efectos ha suscrito también con el sefior L.dpez Verdejo un contrato de trabajo de alta
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direccidn, con sujecién al Real Decreto 1382/19835, sujeto a ratificacién por el Consejo
de Administracién de Itinere, y cuya entrada en vigor estd previsto que tenga lugar en la
fecha de liquidacidn de la Oferta.

A este respecto, don Francisco Javier Pérez Gracia y don Juan Carlos Lopez Verdejo
ponen de manifiesto la especial situacién en la que se encuentran como consecuencia de
haber firmado con el Oferente los contratos a que se refiere el pérrafo anterior, que
podrian suponer un conflicto de intereses en relacién con la Oferta, por lo que la opinién
que manifiestan en este Informe y, en particular, en el apartado siguiente, debe valorarse
tomando en consideracidn dicha especial situacién.

Por su parte, los Consejeros don José Luis Méndez Pascual, don José Manuel Loureda
Mantifidn, don Luis Fernando del Rivero Asensio, don Manuel Manrique Cecilia y don
Angel Lépez-Corona Diévila hacen constar expresamente la especial situacién en fa que
se encuentra en relacién con la Oferta en virtud de su condicion de Consejeros externos
dominicales designados a instancias de Sacyr Vallehermoso, accionista mayoritario de
Itinere, que ha alcanzado un acuerdo con el Oferente en relacién con la formulacion y
aceptacién de la Oferta de conformidad con lo expuesto en el apartado 3.3 anterior. En
dicho acuerdo, en particular, Sacyr Vallehermoso se comprometié a instruir a sus
representantes en el Consejo de Administracién de Itinere para que voten en sentido
positivo a la emisién de un informe favorable sobre la Oferta. Don José Marfa Orihuela
Uzal, aunque ostenta la condicién de Consejero ejecutivo de Itinere, hace constar
igualmente su especial vinculacién con Sacyr Vallehermoso, dado que estd previsto que
pase a ocupar el cargo de primer ejecutive de la divisién de concesiones de
infraestructuras del Grupo Sacyr Vallehermoso.

La existencia de dicho acuerdo y el hecho que los referidos Consejeros tengan la
condicién de dominicales en virtud de su designacion a instancias de Sacyr
Vallehermoso o tengan una especial vinculacién con Sacyr Vallehermoso, da lugar a
una situacién de potencial conflicto de intereses en relacidn con la Oferta, lo que ponen
de manifiesto en este Informe a los efectos oportunos y, en particular, a efectos de
valorar convenientemente la opinién manifestada en este Informe y, en particular, en el
apartado siguiente.

Por (ltimo, se hace constar igualmente que BBK, Consejero dominical de Itinere, ha
suscrito un acuerdo con el Oferente al que se refiere el apartado 3.3 anterior, por lo que
la opinién que manifiesta en este Informe, emitida a través de su representante dofia
Alicia Vivanco Gonzilez, deberd valorarse también considerando la situacién de
potencial conflicto de intereses a Ia que pudiera dar lugar dicha relacién contractual.

Al margen de lo anterior, ningiin otro miembro del Consejo de Administracion de

Itinere se considera en ninguna situacién de conflicto de intereses, real o potencial, en
relacién con la Oferta.
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5. OPINION Y OBSERVACIONES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
SOBRE LA OFERTA

El Consejo de Administracién de Itinere, considerando la opinién independiente
(“fairness opinion”) recibida de Nmasl Corporate Finance, S.A.U., considera
undnimemente que el precio ofrecido por Pear de 3,96 euros por accién es razonable,
desde un punto de vista financiero, para los accionistas de Itinere.

En su virtud, considerando las cuestiones expuestas en el presente Informe y, en
particular, lo expuesto en el apartado 2 anterior, la opinién undnime del Consejo de
Administracion de Itinere sobre la Oferta es favorable.

No existe opinién individual y particular de ningtin Consejero de Itinere distinta de la
opinién colegiada anteriormente expuesta.

6. INTENCIONES DE LOS CONSEJEROS Y ACCIONISTAS DE ITINERE
CON REPRESENTACION EN EL CONSEJO DE ACEPTAR LA OFERTA

Los consejeros y accionistas de Itinere con representacion en el Consejo que son
titulares, directa o indirectamente, de acciones de la Sociedad han manifestado su
intencién de aceptar la Oferta con la totalidad de dichas acciones, salvoe Sacyr
Vallehermoso y BBK que, de acuerdo con los compromisos asumidos con el Oferente,
aceptardn la Oferta dnicamente con parte de su participacion en Itinere, tal y como
sigue:

e Sacyr Vallehermoso se ha comprometido con el Oferente a: (a) acudir a la Oferta
con 297.932.186 acciones de Itfnere (41,06% de su capital); y (b) transmitir al
Oferente 83.997.347 acciones de Itinere (11,58% de su capital) con posterioridad
a la liquidacién de la Oferta.

° BBK se ha comprometido a acudir a la Oferta dnicamente con 25.252.525
acciones de su titularidad (3,48% de su capital).

A continuacidn se indica la participacién actual de cada consejero en Itinere:

Consejero Niimero de acciones % de

(directas e participacion
indirectas)

Presidente: D. Pedro Pérez Ferndndez 0 0,00 %

Vicepresidente: BBK 63.979.935"" 8,82 %

Cox}seje{? Dele.ga-do mancomunado: D, Francisco 7133 0,00 %

Javier Pérez Gracia

Co_nsejero Delegado mancomunado: D. José Maria 1872 0.00 %

QOrihuela Uzal

D. Emilio Ontiveros Baeza 0 0,00 %
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D. Joaquin Prior Perna 0 0,00 %
D. José Luis Méndez Pascual 0 0,00 %
D. José Manuel Loureda Mantifiin 0 0,00 %
D. José Ramdn Calderén Ramos Q0 0,00 %
D. Juan Carlos Lépez Verdejo 0 0,00 %
D. Luis Fernando del Rivero Asensio 5 0,00 %
D. Manuel Manrique Cecilia 5 0,00 %
D. Rafael Arias-Salgado y Montalvo 0 0,00 %
D. Angel Lépez-Corona Dévila 0 0,00%

' Tal y como se ha indicado anteriormente, BBK tiene derecho a recibir adicionalmente de Sacyr
Vallehermoso 28.946.964 acciones de Itinere, que han sido inmovilizadas por Sacyr Vallehermoso
durante la Oferta, a peticién de BBK.

Finalmente, se hace constar que es intencién del Consejo de Administracion promover
Ia aceptacién de la Oferta con las 32.100 acciones de Itinere en autocartera a través de
Crédit Agricole Chévreux, en virtud del contrato de liquidez suscrito con dicha
sociedad.

7. VALORES DEL OFERENTE POSEIDOS POR ITINERE O POR LOS
ADMINISTRADORES DE ITINERE

Ni Itinere ni los administradores de Itinere poseen, ni directa ni indirectamente o de
forma concertada con terceros, participacién alguna en Pear o en CIP, ni son titulares de
valores u otros instrumentos que atribuyan el derecho a adquirir o suscribir acciones o
participaciones de Pear o de CIP.

8. JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS DE ITINERE

Se hace constar que el Consejo de Administracién de Itinere, en la misma reunion en la
que ha aprobado este Informe, ha acordado convocar Junta general extraordinaria de
accionistas de la compaiifa para su celebracién en primer convocatoria el dfa 10 de julio
de 2009 vy, en segunda convocatoria, el dia siguiente, 11 de julio, con el siguiente orden
del dia:

Primero.- Nombramiento de Consejeros.

Segundo.- Solicitud de exclusién de negociacidn de las acciones representativas de la
totalidad del capital social de la Sociedad en las Bolsas de Valores y del
Sistema de Interconexidn Bursatil y adopcién de todos los acuerdos que se
precisen para su ejecucion.

Tercero.- Delegacién a favor del Consejo de Administracién de la Sociedad, con
facultad expresa de sustitucién solidaria en cualquiera de sus miembros, de



las facultades necesarias para la ejecucién de los acuerdos a los que se
refiere el punto anterior.

Cuarto.-  Formalizacién y ejecucion de los acuerdos adoptados por la Junta General.

9. COMPLEMENTO DE ESTE INFORME

Se hace constar que Itinere ha dado cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 25.2 del
Real Decreto 1066/2007 y ha remitido a los trabajadores un ejemplar del Folleto.

Asimismo, conforme a lo previsto en el articulo 24.2 del Real Decreto 1066/2007, en
caso de que el Consejo de Administracion de Itinere reciba, en el plazo previsto en el
referido articulo 24.2, un dictamen de los representantes de los trabajadores en cuanto a
las repercusiones sobre el empleo, dicho dictamen serd publicado como complemento
de este Informe y por los mismos medios.

EH Ed sk

Este Informe sobre la oferta piiblica de adquisicién de acciones de Itinere
Infraestructuras, S.A. formulada por Pear Acquisition Corporation, S.L.U. y autorizada
por la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 3 de junio de 2009 ha sido
aprobado por unanimidad de todos los administradores de Itinere Infraestructuras, S.A.
el 9 de junio de 2009.
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Consejo de Administracion de
Itinere Infraestructuras, S.A.
Paseo de la Castellana, 83
28046 Madrid

Madrid, 8 de junio de 2009

Estimados Sefiores:

Nos referimos al mandato de asesoramiento financiero de fecha 28 de mayo de
2009, suscrito entre itinere Infraestructuras, S.A. {en adelante, "ltinere”, “la
Sociedad” o “el Mandante"), de una parte, y Nméas1 Corporate Finance, S.A. (en
adelante "N+1" ¢ “el Mandatario”) de ofra, en virtud del cual itinere encargaba a
N+1 la elzboracién de una opinidn independiente (en adelante "la Faimess
Opinion”) acerca de la razonabilidad del precio ofrecido por Pear Acquisition
Corporation, S.L. {en adelante, "el Oferente”), sociedad Integramente participada
por Citi Infraestructure Partners, L.P., en el marco de la Oferfa Pablica de
Adquisicion {(“la Oferta”) que dicha sociedad ha formulado sobre el cien por cien
del capital social de Itinere, De conformidad con lo establecido en el Folleto de la
Oferia, autorizado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores el pasado 3
de junio de 2008, el precio ofrecido por el Oferente es de € 3,96 (TRES EUROS
CON NOVENTA Y SEIS CENTIMOS) por accién.

A los efectos de emitir ta Fairness Opinion, y considerando que la Oferta se ha
formulado como una oferta voluntaria regulada en el artfculo 13 del Real Decreto
1.066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas publicas de adquisicion
de valores (“RD 1.0686/07"), N+1 ha utilizado las melodologias de valoracién
aceptadas comtnmente por la comunidad financiera internacional, tales como,
descuenio de flujos de caja, miltiplos de compaiilas y transacciones comparables,
asi como oftras que hemos considerado necesarias o adecuadas.

Para la emision de la Fairness Opinion N+1 ha elaborado un Informe de valoracian
de la Sociedad, para lo cual hemos revisado y considerado, entre otra, la siguiente
informacion proporcionada por Hinere:

= Cuentas Anuales Consolidadas auditadas e Informe de Gestion Censolidado
correspondientes al ejercicio 2008.

Nmist Corporate Finance, 5,4,U, Inscrita en el Registro Mercantil de Madnid al Tomo 16.273, folio B9, seccién B2, hoja -276256. C.1.F. A-82869116
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» Cuentas Anuales Individuales auditadas correspondientes al ejercicio 2008 de
las principales sociedades del perimetro de consolidacién del grupo
economico en el que se integra el Mandante.

= Balance y Cuenita de Resultados no auditados a septiembre de 2008 de Ias
principales sociedades del perimetro de consolidacion del grupo econdmico en
el que se integra el Mandante.

» Proyecciongs operativas y financieras, preparadas por la Sociedad, de las
principales sociedades del perimetro de consolidacion del grupo econémico en
gl que se integra el Mandante, junto con las principales hipdtesis en que se
sustentan dichas proyecciones.

= Presentacion a Analistas efectuada por lifnere el 7 de marzo de 2008,

Asimismo, nos hemos reunido con representantes de la direccion de itinere para
analizar las referidas proyecciones operativas y financieras entregadas, asi como
para que nos fuera confirmada la razonabilidad y viabilidad de las mismas. Como
consecuencia de tales reuniones, vy de conformidad con lo acordade con los
referidos representantes de Hinere, hemos supuesto que dichas previsiones
reflejan las mejores estimaciones y andlisis actualmente disponibles de la
direccion, y que dichas estimaciones y previsiones se alcanzaran en los plazos e
importes previsios en las proyecciones entregadas. Asimismo, hemos llevado a
cabo cuantos otros estudios y andlisis hemos considerado pertinentes.

A efectos de la emisién de la Fairness Opinion, N+1 no ha realizado un proceso de
“Due Diligence” de la Scciedad ni de aguellas sociedades de su mismo grupo cuya
informacion hemos analizado, ni hemos mantenido reuniones con sus auditores, ni
hemos efectuado, a fravés de un experto independiente, valoracion alguna de los
activos y pasivos de ltinere v de las referidas sociedades, ni hemos efectuado
ninguna valoracién de activos o pasivos individuales.

Nuestro trabajo se refiere, exclusivamente, al valor de Itinere asumiendo la
continuidad normal de su actividad, esfructura de capital y el Plan de Negocio
desarrollado por la Sociedad de acuerde con su situacién actual.

Para la emisién de la Fairness Opinion, hemos asumido la correccion vy
exhaustividad de toda la informacidn financiera y de ofro tipo que hemos
examinado y que nos ha side facilitada por Itinere, tal y como nos han confirmado
ustedes por escrito en carta de fecha 5 de junio de 2008,. En consecuencia, no se
formula ni debe entenderse formulada por parte de N+1 ninguna manifestacién ©
garantia, expresa o tacita, sobre [a veracidad, exactitud, suficiencia o correccion
de la informacién proporcionada por el Mandante a los efectos de la elaboracién
de la Faimess Qpinion.
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En virtud de lo anterior, ni N+1 ni ninguna de sus respectivas compailas filiales o
asociadas, administradores, socios, directivos, asesores o empleados, asumen
ninguna responsabilidad por las pérdidas, dafios o reclamaciones que, en su caso,
se deriven de cualquier uso de este documento o de su contenido o que, de otro
mode, surja en relacién con el mismo, a no ser que tales pérdidas o dafios sean
consecuencia de uha actuacién dolosa del Mandatario.

La opinién de N+1 se hasa necesariamente en las condiciones econdmicas, de
mercado, administrativas y de otro tipo, asi como en la informacién que se nos ha
dado a conocer a |a fecha de hoy.

La presente opinidon se emite exclusivamente al objefo de informar y asistir al
Consejo de Administracion de ltinere en relacion con su evaluacién de la Oferta, v
a los efectos de la elaboracién del informe previsto en el artlculo 24 RD 1.066/07,
sin que pueda ser utilizado con ningln otro fin, sin el consentimiente previo por
escrito del Mandatario, y sin que constituya una recomendacién sobre la
cenveniencia o no de aceptar la Oferta.

S8in perjuicio de todo lo anteriormente expuesto, asi como de cuantas otras
consideraciones hemos estimado pertinentes, es nuestra opinién que a la facha de
hoy el precio de € 3,96 (TRES EUROS CON NOVENTA Y SEIS CENTIMOS) por
accion ofrecido por el Oferente, es razonable desde un punto de vista financiero
para todos los accionistas de ltinere.

Atentamente,
/}-‘

Ne———
Guillermp Arboli

Nmés‘lG/orm;ate Finance, 8.A.
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