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Ley de Sociedades de Capital)
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Programa de Pagarés vinculado a la sostenibilidad Grupo Azvi 2024

DOCUMENTO BASE INFORMATIVO DE INCORPORACION DE PAGARES AL
MERCADO ALTERNATIVO DE RENTA FIJA

Grupo de Empresas Azvi, S.L. (el “Emisor” y junto con las entidades del grupo del que
el Emisor es cabecera, el “Grupo” o “Grupo Azvi”) es una sociedad limitada constituida
bajo la legislacidon espafola con domicilio social en Sevilla, calle Alimendralejo 5, inscrita
en el Registro Mercantil de Sevilla al Tomo 3.349, Folio 1, Hoja SE-46.076, con N.I.F.
B-91164343 y codigo LEI 959800TZ15MULOJCDMS38, solicitara la incorporacion de los
Pagarés (los “Pagarés”) que se emitan con cargo al programa de pagarés y de acuerdo
con lo previsto en este documento base informativo de incorporacion de los Pagarés (el
‘Documento Base Informativo”) en el Mercado Alternativo de Renta Fija (“MARF”).

De conformidad con lo establecido en los articulos 42 y 68 de la Ley 6/2023, de 17 de
marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversién (la “LMVSI”), el MARF
es un sistema multilateral de negociacién (“SMN”) y no un mercado regulado.

Los Pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta correspondiendo
la llevanza de su registro contable a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal (IBERCLEAR”), junto con
sus entidades participantes.

De conformidad con la Circular 2/2018, de 4 de diciembre, sobre incorporacion y
exclusion de valores en el Mercado Alternativo de Renta Fija (la “Circular 2/2018”), este
documento constituye el Documento Base Informativo requerido para la incorporacion
de los Pagarés al MARF.

Invertir en los Pagarés conlleva ciertos riesgos.
Lea la seccion 1 sobre factores de riesgo del Documento Base Informativo.

MARF no ha efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacion en relacion
con el Documento Base Informativo, ni sobre el contenido de la documentacion e
informacion aportada por el Emisor en cumplimiento de la Circular 2/2018.

Los Pagarés que se emitan bajo el programa se dirigen a contrapartes elegibles,
clientes profesionales e inversores cualificados de conformidad con lo previsto,
respectivamente, en los articulos 194 y 196 de la LMVSI y en el articulo 2.e) del
Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio
de 2017, sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta publica o admisién



a cotizacion de valores en un mercado regulado y por el que se deroga la Directiva
2003/71/CE (el “Reglamento de Folletos”), o norma que los sustituya o
complemente en el futuro.

El Documento Base Informativo no es una oferta publica de venta de valores ni la
solicitud de una oferta publica de compra de valores, ni se va a realizar ninguna
oferta de valores en ninguna jurisdiccién en la que dicha oferta o venta sea
considerada contraria a la legislacion aplicable. En particular, el Documento Base
Informativo no constituye un folleto informativo aprobado y registrado en la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) y la emision de los
Pagarés que se emitan bajo el programa no constituye una oferta publica de
conformidad con lo previsto en el articulo 35 de la LMVSI, lo que exime de la
obligacién de aprobar, registrar y publicar un folleto informativo en la CNMV.

No se ha llevado a cabo ninguna accién en ninguna jurisdiccion a fin de permitir
una oferta publica de los Pagarés o de permitir la posesion o distribucién del
Documento Base Informativo o de cualquier otro material de oferta donde sea
requerida una actuacion especifica para tal propédsito. El Documento Base
Informativo no ha de ser distribuido, directa o indirectamente, en ninguna
jurisdiccion en la que tal distribucion suponga una oferta publica de valores.

AGENTE DE PAGOS
Banco Inversis, S.A.
ASESOR REGISTRADO
PKF Attest Servicios Empresariales, S.L.
ENTIDADES COLABORADORAS

Banca March, S.A. PKF Attest Capital Markets, S.V., S.A.



INFORMACION IMPORTANTE

Se advierte expresamente a los potenciales inversores de los Pagarés que no
deben basar su decision de inversion en informacion distinta a la que se contiene
en el Documento Base Informativo.

Las Entidades Colaboradoras no asumen ninguna responsabilidad por el
contenido del Documento Base Informativo. Las Entidades Colaboradoras han
suscrito con el Emisor un contrato de colaboraciéon para la colocacion de los
Pagarés sin asumir ningin compromiso de aseguramiento estos, pudiendo,
ademas, las Entidades Colaboradoras adquirir los Pagarés en nombre propio.

NORMAS EN MATERIA DE GOBERNANZA DE PRODUCTO

NO SE HA LLEVADO A CABO NINGUNA ACCION EN NINGUNA JURISDICCION A
FIN DE PERMITIR UNA OFERTA PUBLICA DE LOS PAGARES O LA POSESION O
DISTRIBUCION DEL DOCUMENTO BASE INFORMATIVO O DE CUALQUIER OTRO
MATERIAL DE OFERTA EN NINGUN PAiS O JURISDICCION DONDE SEA
REQUERIDA ACTUACION PARA TAL PROPOSITO. EL PRESENTE DOCUMENTO
BASE INFORMATIVO NO HA DE SER DISTRIBUIDO, DIRECTA O
INDIRECTAMENTE, EN NINGUNA JURISDICCION EN LA QUE TAL DISTRIBUCION
SUPONGA UNA OFERTA PUBLICA DE VALORES. EL DOCUMENTO BASE
INFORMATIVO NO ES UNA OFERTA PUBLICA DE VENTA DE VALORES NI LA
SOLICITUD DE UNA OFERTA PUBLICA DE COMPRA DE VALORES, NI SE VA A
REALIZAR NINGUNA OFERTA DE VALORES EN NINGUNA JURISDICCION EN LA
QUE DICHA OFERTA O VENTA SEA CONSIDERADA CONTRARIA A LA
LEGISLACION APLICABLE.

EL MERCADO DESTINATARIO SERA UNICAMENTE CONTRAPARTES
ELEGIBLES, CLIENTES PROFESIONALES E INVERSORES CUALIFICADOS

Exclusivamente a los efectos del proceso de aprobacion del producto que ha de llevar
a cabo cada productor, tras la evaluacién del mercado destinatario de los Pagarés se
ha llegado a la conclusion de que: (i) el mercado destinatario de los Pagarés son
Uunicamente “contrapartes elegibles” , “clientes profesionales” e “inversores cualificados”,
segun la definicion atribuida a cada una de dichas expresiones en la Directiva (UE)
2020/1504 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 7 de octubre de 2020, por la que
se modifica la Directiva 2014/65/UE relativa a los mercados de instrumentos financieros
y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (“MiFID II")
, en la Directiva (UE) 2016/97 del Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de enero de
2016 sobre la distribucion de seguros, y en su respectiva normativa de desarrollo (en
particular en Espafna, la LMVSI y sus reglamentos de desarrollo) y en su normativa de
desarrollo y (ii) son adecuados todos los canales de distribucion de los Pagarés a
clientes profesionales, contrapartes elegibles e inversores cualificados. De acuerdo con
lo anterior, en cada emisién de Pagarés los Productores identificaran el potencial
mercado destinatario, usando la lista de cinco categorias a que refiere el punto 18 de
las Directrices sobre los requisitos de gobernanza de productos en virtud de MiFID I
publicadas el 5 de febrero de 2018 por la European Securities and Markets Authority
(“ESMA”).



Toda persona que tras la colocacién inicial de los Pagarés ofrezca, venda, ponga a
disposicion de cualquier otra forma o recomiende los Pagarés (el “Distribuidor”) debera
tener en cuenta la evaluacion del mercado destinatario del productor. No obstante, todo
Distribuidor sujeto a la MiFID |l sera responsable de llevar a cabo su propia evaluacion
del mercado destinatario con respecto a los Pagarés (ya sea aplicando la evaluacion del
mercado destinatario del productor o perfeccionandola) y de determinar los canales de
distribucion adecuados.

RESTRICCIONES DE VENTA EN EL REINO UNIDO

En el Reino Unido, el Documento Base Informativo y los Pagarés solo se podrian
distribuir, y sélo se dirigen a, y cualquier inversion y actividad de inversién en los
Pagarés a la que el Documento Base Informativo se refiere esta disponible solo para,
y podra ser soélo suscrita por, “inversores cualificados” (“qualified investors”),
segun este término se define en la seccion 86(7) de la Financial Services and Markets
Act 2000, esto es, (i) que sean personas con experiencia profesional en asuntos
relativos a inversiones que entran dentro de la definicién de “profesionales de la
inversion” (investment professionals) del articulo 19(5) de la Financial Services and
Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 (la “Orden”); o (ii) que sean
entidades de valor neto elevado dentro del articulo 49(2)(a) al (d) de la Orden
(conjuntamente, las “Personas Relevantes”). Las personas que no son Personas
Relevantes no deberian llevar a cabo ninguna accién sobre la base del Documento
Base Informativo y no deberian actuar en base a ella o ampararse en el mismo.

RESTRICCIONES DE VENTA EN LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

Los Pagarés no han sido y no seran registrados bajo la Securities Act of 1933 de los
Estados Unidos de América, con sus respectivas modificaciones (la “Securities Act’)
y no podran ser ofrecidos o vendidos en los Estados Unidos de América salvo que
estén registrados o estén exentos de registro bajo la Securities Act. No existe intencion
de registrar ningun Pagaré en los Estados Unidos de América o de realizar una oferta
de cualquier tipo de los valores en los Estados Unidos de América.

PROHIBICION DE VENTA A INVERSORES MINORISTAS DEL ESPACIO
ECONOMICO EUROPEO

Los Pagarés no estan destinados a su oferta, venta o cualquier otra forma de puesta a
disposicién, ni deben ser ofrecidos, vendidos a, o puestos a disposicion de inversores
minoristas en el Espacio Econémico Europeo (“EEE”). A estos efectos, por “inversor
minorista” se entiende una persona que se ajuste a cualquiera de las siguientes
definiciones o a todas ellas: (i) cliente minorista en el sentido previsto en el apartado
(11) del articulo 4(1) de MIFID II; (ii) cliente en el sentido previsto en la Directiva (UE)
2016/97 del Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de enero de 2016, sobre la
distribucion de seguros, siempre que no pueda ser calificado como cliente profesional
conforme a la definicién incluida en el apartado (10) del articulo 4(1) de MIFID lI; o (iii)
cliente minorista de conformidad con lo previsto en la normativa de desarrollo de MiFID
en cualesquiera Estados Miembros del EEE (en particular en Espafia de conformidad
con la definicién del articulo 193 de la LMVSI y su normativa de desarrollo). En
consecuencia, no se ha preparado ninguno de los documentos de datos fundamentales
exigidos por el Reglamento (UE) n°® 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo



de 26 de noviembre de 2014 sobre los documentos de datos fundamentales relativos a
los productos de inversion minorista empaquetados y los productos de inversion
basados en seguros (el “Reglamento 1286/2014") a efectos de la oferta o venta de los
Pagarés a, o de su puesta a disposicién a inversores minoristas en el EEE y, por tanto,
cualquiera de dichas actividades podria ser ilegal en virtud de lo dispuesto en el
Reglamento 1286/2014.

PROYECCIONES

Determinadas manifestaciones recogidas en el Documento Base Informativo pueden ser
de indole prospectiva, como son las declaraciones a futuro referentes a la actividad, el
negocio, los riesgos, las oportunidades, la situacion financiera, los resultados y la
estrategia del Emisor. Dichas manifestaciones analizan expectativas o escenarios
futuros referentes a la actividad, el negocio, los riesgos, las oportunidades del Emisor o
a su situaciéon financiera, resultados y estrategia o recogen otras declaraciones de
caracter prospectivo.

Las proyecciones no constituyen una garantia ni predicen el desempeno futuro, y estan
supeditadas a riesgos conocidos y desconocidos, a incertidumbres y a otros elementos,
como podrian ser los factores de riesgo establecidos en la seccién 1 del Documento
Base Informativo, muchos de los cuales escapan al control del Emisor y/o del Grupo
Azvi y pueden comportar que el resultado de las operaciones y la situacion financiera
real del Emisor y/o del Grupo Azvi, asi como la evolucion de los sectores de actividad
en los que operan, difieran de forma significativa de los indicado en las proyecciones
recogidas en el Documento Base Informativo. Ademas, incluso si el resultado de las
operaciones Y la situacion financiera real del Emisor y/o del Grupo Azvi, y la evolucion
de los sectores de actividad en los que operan, fueran coherentes con las proyecciones
contenidas en el Documento Base Informativo, ese resultado o evolucion puede no ser
un indicador del resultado o la evolucion en periodos posteriores.

Ademas, las proyecciones expresan la situacion sélo a fecha del Documento Base
Informativo. El Emisor actualizara o revisara la informacién contenida en el Documento
Base Informativo en la medida que sea exigido por la normativa aplicable. De no existir
tal exigencia, el Emisor renuncia expresamente a cualquier obligacién o compromiso de
difundir publicamente actualizaciones o revisiones al Documento Base Informativo ya
sea para reflejar cambios en las expectativas o en los hechos, condiciones o
circunstancias que sirvieron de base a las manifestaciones de indole prospectiva ya sea
por otros motivos.

Ni el Emisor, ni las sociedades del Grupo Azvi, ni sus respectivos administradores,
directivos, asesores o cualquier otra persona formulan manifestaciones ni ofrecen
certezas o garantias reales de que vayan a producirse, en todo o en parte, los hechos
expresados o sobreentendidos en las proyecciones contenidas en el Documento Base
Informativo. Se advierte expresamente a los destinatarios del Documento Base
Informativo de que no deben depositar su decision de inversion en las proyecciones
contenidas en el mismo.



REDONDEO

Algunas cifras del Documento Base Informativo, incluidas las magnitudes financieras,
han sido redondeadas para facilitar su presentacion. Por consiguiente, en determinados
casos, la suma o la resta de los numeros indicados puede no ajustarse exactamente a
la cifra total de su adicidén o sustraccion, al igual que la suma o resta de algunas cifras
expresadas en porcentaje puede no corresponderse exactamente con el porcentaje total
indicado.

MEDIDAS ALTERNATIVAS DE RENDIMIENTO

El Documento Base Informativo incluye magnitudes y ratios financieros, tales como
"EBITDA" o "Deuda Financiera", entre otros, que tienen la consideracion de Medidas
Alternativas de Rendimiento ("MAR") de conformidad con las Directrices de la European
Securities and Markets Authority (ESMA), publicadas en octubre de 2015.

Las MAR proceden o se calculan a partir de (o estan basadas en) los estados financieros
de las cuentas anuales consolidadas auditadas del Emisor correspondientes a los
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2022 y a 31 de diciembre de 2023. El calculo
se llevara a cabo, generalmente, afiadiendo o restando cantidades a las partidas de
dichos estados financieros y a cuyo resultado se le asigna una nomenclatura que,
aunque habitual en la terminologia empresarial y financiera, no es utilizada por el Plan
General de Contabilidad de Espafia aprobado por el Real Decreto 1514/2007 ni por las
Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el International
Accounting Standards Board (IASB) adoptadas por la Unién Europea ("NIIF-UE").

Las MAR se presentan para una mejor evaluacion del rendimiento financiero, los flujos
de efectivo y la situacion financiera del Emisor en la medida que son utilizadas por el
Emisor en la toma de decisiones financieras, operativas o estratégicas del Grupo.

No obstante, las MAR no estan auditadas ni se exigen o presentan de conformidad con
el Plan General de Contabilidad de Espafia aprobado por el Real Decreto 1514/2007 ni
con las NIIF-UE. Por tanto, las MAR no deben ser consideradas de forma aislada sino
como informacién complementaria de la informacion financiera auditada del Grupo. Las
MAR utilizadas por el Emisor incluidas en el Documento Base Informativo podrian no
ser comparables con las MAR denominadas de igual forma o similar por otras
sociedades.
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1.1

Factores de riesgo

Invertir en los Pagarés conlleva ciertos riesgos. Los potenciales inversores deben
analizar atentamente los riesgos descritos en esta seccién, junto con el resto de
la informacion contenida en el Documento Base Informativo antes de invertir en
los Pagarés.

En caso de materializarse alguno de estos riesgos, u otros aqui no descritos, la
actividad, el negocio, la situacion financiera y los resultados del Emisor y de las
sociedades del Grupo Azvi, asi como la capacidad del Emisor para reembolsar los
Pagarés a vencimiento podrian verse afectados de forma adversa y, como
consecuencia de ello, podria disminuir el precio de mercado de los Pagarés y/u
ocasionar una pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversion en los
Pagarés.

El Emisor no garantiza la exhaustividad de los factores de riesgo descritos a
continuacion en esta seccion; es posible que los riesgos descritos en esta seccién
no sean los unicos a los que el Emisor y el Grupo Azvi se enfrenten y que pudieran
existir otros riesgos, actualmente desconocidos o0 que en estos momentos no se
consideren materiales, que por si solos o junto con otros (identificados en el
Documento Base Informativo o no) potencialmente pudieran tener un efecto
material adverso en la actividad, el negocio, la situacion financiera y los resultados
del Emisor y de las sociedades del Grupo Azvi, asi como en la capacidad del
Emisor para reembolsar los Pagarés a vencimiento y, que ello pudiera, en
consecuencia, resultar en una disminucion del precio de mercado de los Pagarés
y/u ocasionar una pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversién en los
Pagarés.

El Emisor considera que los factores de riesgo descritos a continuacion en esta
seccion representan los riesgos materiales inherentes a la inversién en los
Pagarés, pero el impago de los Pagarés en el momento del reembolso puede
producirse por otros factores no conocidos, no previstos o que en estos momentos
no se consideren materiales.

En la mayoria de los casos, los factores de riesgo descritos representan
contingencias, que pueden producirse o no. El Emisor no puede emitir una opinién
acerca de la probabilidad de que dichas contingencias lleguen a materializarse o
no. El orden en que estos riesgos se describen no refleja necesariamente una
probabilidad mayor de que puedan darse.

Los posibles inversores deben considerar detenidamente y comprender
plenamente los riesgos que se exponen en esta seccion, junto con el resto de la
informacién contenida en este Documento Base Informativo y llegar a su propio
punto de vista antes de tomar cualquier decision de inversion.

Riesgos especificos del Emisor y del sector de actividad del Emisor y el
Grupo Azvi

Los principales riesgos especificos del Emisor y del sector de actividad del Emisor
y del Grupo Azvi son los siguientes:



Principales riesgos asociados al sector de actividad del Emisor y del Grupo
Azvi

Riesgo asociado con la coyuntura econémica actual

La sostenibilidad de la actividad econdmica mundial y de la Zona Euro depende
de una serie de factores que no estan bajo el control del Grupo, tales como el
clima macroecondémico y politico imperante, los niveles de deuda soberana y
déficit fiscal, la liquidez y disponibilidad de crédito, la estabilidad de las monedas,
las alteraciones en los tipos de interés, el crecimiento del empleo, la confianza de
los consumidores, la percepciéon de las condiciones econdémicas por parte de los
consumidores y la inversidn en el sector privado, entre otros. La evolucion de las
actividades desarrolladas por el Grupo esta estrechamente relacionada, con
caracter general, con el ciclo econdmico de los paises y regiones en los que el
Grupo esta presente. Normalmente, un ciclo econémico alcista se refleja en una
evolucion positiva de los negocios del Grupo.

La economia mundial se ha visto condicionada por los efectos de los conflictos
geopoliticos entre Rusia y Ucrania y entre Israel, Palestina, Libano e Iran. Ambos
conflictos bélicos han producido una revision a la baja de las perspectivas de
crecimiento econémico mundial. Si bien el Grupo ha revisado el posible impacto
de esta situacion sobre sus activos e inversiones, generacion de negocio y
principales contratos y confirmado que no tiene exposicion directa a los mercados
de Rusia, Ucrania y Oriente Medio, no se puede descartar que el Grupo se vea
afectado por los conflictos bélicos como consecuencia de los impactos que se
estima pueden derivarse a nivel econémico de los mismos. Los efectos de los
conflictos bélicos en la actualidad son inestimables y se han hecho patentes sobre
los precios de la energia y otras materias primas, las tensiones en los mercados
financieros, el impacto en el crecimiento o la inflacién, entre otros.

Segun el informe de perspectivas de la economia mundial del Fondo Monetario
Internacional (“FMI”), se espera que el crecimiento econémico global permanezca
constante, aunque a niveles insatisfactorios. En este sentido, se proyecta que el
crecimiento mundial en 2024 y 2025 se mantenga estable en un 3,2%. Por lo que
respecta a la inflacién, de conformidad con las proyecciones del Banco de Espana
en su informe “Proyecciones macroeconémicas de la economia espafola”
(septiembre 2024) el proceso de desinflacion gradual en el area del euro
evoluciona, en términos generales, en linea con lo previsto. Por componentes,
continlia destacando la persistencia de la inflacion de los servicios, que se ha
mantenido por encima de los valores previstos en los ultimos meses. En cambio,
los precios de la energia, mas volatiles, han sorprendido recientemente a la baja
y las presiones inflacionistas en los alimentos y, en especial, en los bienes
industriales no energéticos han seguido moderandose o son ya relativamente
limitadas. Se prevé que el nivel general de inflacion mundial disminuya del 6,7%
en 2023 al 5,8% en 2024 y al 4,3% en 2025. La creciente divergencia de las
perspectivas de la inflacién y la economia podrian marcar el comienzo de la
desincronizacion de la politica monetaria mundial. Episodios inesperados de
volatilidad en los mercados financieros, como el ocurrido a principios de agosto,
podrian endurecer las condiciones financieras y frenar la inversion y el
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crecimiento, especialmente en las economias en desarrollo, donde las grandes
necesidades de financiamiento externo a corto plazo pueden provocar salidas de
capital y situaciones criticas de sobreendeudamiento. La recuperacion de China
podria desacelerarse, en parte debido a los problemas inmobiliarios no resueltos,
que acarrean efectos de contagio transfronterizo negativos con repercusiones,
especialmente, para los exportadores de materias primas. Las tensiones por
sobreendeudamiento soberano podrian propagarse a un grupo mas amplio de
economias. El aumento de politicas proteccionistas podria agravar tensiones
comerciales, reduciendo la eficacia del mercado y perturbando la cadena de
suministros. Por el lado positivo, la inflacién podria disminuir mas rapidamente de
lo previsto, reduciendo asi la necesidad de una politica monetaria restrictiva, y la
demanda interna podria otra vez demostrar ser mas resiliente (fuente: Informe de
perspectivas de la economia mundial, Fondo Monetario Internacional, octubre de
2024).

De acuerdo con el Banco Central Europeo (“BCE”) (informe “Proyecciones
economicas elaboradas por los expertos del BCE para la zona euro, septiembre
2024”), la inflacion deberia seguir descendiendo en los proximos dos afos con la
reduccién de las presiones sobre los costes y la transmision gradual de las
medidas de politica monetaria del BCE. Se espera que la inflacion general
disminuya desde una tasa media del 5,4 % en 2023 hasta el 2,5 % en 2024, el
2,2 % en 2025 y el 1,9% en 2026. En cuanto al PIB, el crecimiento sera lento
durante el resto de 2024 en un contexto de endurecimiento de las condiciones de
financiacién y de debilidad de la demanda externa. Con la bajada de la inflacion,
la recuperacion de la renta de los hogares y el fortalecimiento de la demanda
externa, se espera que el PIB real de la zona euro crezca una media del 0,8% en
2024, un 1,3% en 2025 y un 1,5% en 2026.

A nivel nacional, el Banco de Espafia prevé, en su escenario central, que la tasa
de crecimiento se ralentice progresivamente en los préximos afos (2,5% en 2023,
2,8% en 2024, 2,2% en 2025y 1,9 en 2026) en gran medida por el endurecimiento
de las condiciones financieras que ha lastrado el ritmo de expansién del gasto de
hogares y empresas (fuente: Proyecciones Macroecondmicas de la Economia
Espafiola 2024-2026, Banco de Espafa, septiembre 2024).

Dependencia de las condiciones econémicas generales de los mercados en
los que operan el Emisor y su Grupo

El mercado global en el que opera el Grupo podria determinar que sus resultados
se vieran afectados por factores muy diversos, entre los que destacan los
siguientes: (i) medidas de proteccion del comercio; (ii) restricciones estatales a la
repatriaciéon de fondos; (iii) retenciones impositivas en pagos realizados por sus
filiales y potenciales consecuencias negativas derivadas de cambios en la
normativa fiscal aplicable; (iv) regulaciones laborales estrictas; (v) dificultades en
dotacién de personal y direccion en las operaciones globales; (vi) dificultades en
la adaptacion a culturas empresariales locales; (vii) cambios normativos
inesperados; y (viii) cambios en las condiciones politicas o econdémicas de ciertos
paises o regiones, particularmente en mercados emergentes.
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No se puede asegurar el éxito en el desarrollo e implementacion de politicas y
estrategias eficaces o la conduccion eficaz de operaciones en cada region en la
que el Grupo esta presente o pueda llegar a operar. La falta de éxito en la gestion
de los riesgos asociados al crecimiento internacional de sus operaciones podria
originar responsabilidades legales en algunas jurisdicciones extranjeras y una
pérdida de eficacia productiva con la consecuencia de incurrir en costes mayores
o de sufrir un incremento en la presion de los margenes de beneficio.

El Grupo opera en mercados altamente competitivos

El Grupo se enfrenta a la competencia de proveedores y distribuidores locales,
regionales y globales en sus ambitos de negocio. Puede ser necesario que el
Grupo tenga que recortar precios o incurrir en costes adicionales para proteger
su cuota de mercado por operar en mercados altamente competitivos.

Las actividades desarrolladas por el Grupo a través de sus areas de negocio se
encuadran en sectores muy competitivos que requieren de importantes recursos
humanos, materiales, técnicos y financieros y en los que operan otras compafias
especializadas y grandes grupos internacionales. Las barreras de entrada en el
mercado del ambito del negocio del Emisor y su Grupo tienen que ver con la
tecnologia y las relaciones con los clientes.

La experiencia, los recursos materiales, técnicos y financieros, asi como el
conocimiento local de cada mercado son factores clave para el adecuado
desarrollo del negocio.

Es posible que los grupos y sociedades con los que el Grupo compite a través de
sus distintas filiales y areas de negocio puedan disponer de mayores recursos,
tanto materiales como técnicos y financieros que el Grupo, 0 mas experiencia o
mejor conocimiento de los mercados en los que el Grupo opera, o exigir menor
rentabilidad a su inversion y ser capaces, en consecuencia, de presentar mejores
ofertas técnicas o econémicas que las del Grupo.

Riesgos relacionados con la consecucion de nuevos contratos y proyectos

Si el nivel de competitividad por parte de los competidores del Emisor y su Grupo
en lo referente al precio o cualesquiera otras variables valoradas por los
adjudicadores se incrementase, y los proyectos que cumpliesen con los criterios
de rentabilidad del Grupo se viesen disminuidos, el nimero de proyectos
acometidos podria verse rebajado, lo cual podria tener un efecto material adverso
en la actividad, el negocio, la situacién financiera y los resultados del Emisor y del
Grupo.

Riesgo derivado de las empresas conjuntas con otros socios inversores
(UTEs y Joint Ventures)

El Grupo Azvi participa en varios proyectos conjuntos, en particular a través de
uniones temporales (UTEs) o empresas conjuntas y acuerdos contractuales
similares, en los que participa en entidades que realizan operaciones o poseen
activos. En estos negocios, la gestidn y el control conjuntos de activos podria
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conllevar riesgos asociados, en aquellos casos en los que hay otros socios que
son igualmente responsables de la toma de decisiones.

Ademas, estas inversiones también conllevan el riesgo de que alguno de los
socios se vuelva insolvente o no financie su parte de las posibles aportaciones de
capital adicionales que puedan ser necesarias. A su vez, estos terceros pueden
tener intereses econdémicos (u otros) que no coincidan con los intereses del
Emisor y su Grupo, lo que podria dar lugar a bloqueos, cuando los planes del
Emisor no puedan llevarse a cabo o donde los planes se ejecuten de forma
alternativa a los inicialmente previstos.

Si dichos terceros actuasen de forma contraria a los intereses y planes del Emisor,
éste deberia tener que afrontar el riesgo de situaciones de bloqueo en la toma de
decisiones que podrian afectar negativamente a su capacidad para aplicar sus
estrategias o retrasar o impedir la enajenacion de los correspondientes activos o
las distribuciones de resultados. Esto podria tener un efecto material adverso en
la actividad, el negocio, la situacion financiera y los resultados del Emisor y del
Grupo.

Riesgos asociados con la garantia de los servicios y reclamaciones de
responsabilidad por los servicios

El negocio desarrollado por el Grupo esta expuesto a posibles riesgos derivados
de situaciones determinantes de responsabilidad por los servicios que presta,
especialmente en paises donde los costes asociados a reclamaciones de
responsabilidad por los servicios pueden ser particularmente altos.

Asi, el Grupo podria enfrentarse a reclamaciones que podrian dar lugar a
obligaciones que superaran las provisiones dotadas, asi como las cuantias
previstas al efecto en las correspondientes pélizas de seguro. Sin embargo, el
Grupo tiene una alta diversificacion entre los sectores de infraestructuras,
concesiones, transporte ferroviario, servicios urbanos y medioambiente, centros
de mantenimiento ferroviario y electrificacion de ferrocarriles, siendo esto un
factor de disminucién del citado riesgo.

Cambios en las normativas de los paises en los que el Grupo Azvi opera y
que podrian afectarle negativamente

El Grupo Azvi desarrolla su actividad principalmente en México (62%), Espafia
(25%), Chile (6%), Portugal (3%) y Noruega (2%)". Por tanto, cualquier cambio
sustancial en la normativa de los paises en los que opera y, en particular, en
México, Espana, Chile, Portugal, Noruega, o cualquier otra jurisdiccién que pueda
ser de importancia para las operaciones del Grupo podria ocasionar un impacto
material adverso en las actividades, resultados y situacion financiera de Grupo
Azvi.

1 Datos a 31 de diciembre de 2023.

13



El Grupo Azvi considera que cumple sustancialmente con la normativa aplicable
a su actividad en las distintas jurisdicciones en las que opera. No obstante, el
Grupo Azvi estd sujeto a un conjunto complejo de normas en las distintas
jurisdicciones que, en caso de que fueran interpretadas o aplicadas con un
criterio distinto al del Grupo Azvi por los organismos competentes, podrian
afectar de un modo material adverso al negocio, las perspectivas y la situacion
financiera del Grupo Azvi.

No se puede asegurar que las normativas establecidas por las autoridades de las
diferentes jurisdicciones en las que opera el Grupo, su interpretacion o aplicacion
por parte de los distintos 6rganos jurisdiccionales o su eventual modificacion no
deé lugar a que el Grupo tenga necesidades adicionales de capital o de incurrir en
costes no previstos.

Por otro lado, en virtud de estas normativas y sus posibles cambios futuros, el
Grupo podria incurrir en responsabilidad civil o de otro tipo, y podria verse
obligado al pago de multas o la realizacion de obras de mejora o el cierre o
paralizacion temporal de determinadas instalaciones por un eventual
incumplimiento de estas normativas. Sin embargo, la diversificacién geografica y
de servicios del Grupo actuan a estos efectos como un importante factor mitigante
del riesgo regulatorio existente.

El Grupo Azvi desarrolla su actividad fundamentalmente en mercados estables
en cuanto a condiciones regulatorias se refiere. Sin embargo, un incremento en
la regulacion del negocio en los paises en los que desarrolla principalmente su
actividad, o en los que se esta en fase de crecimiento, podrian limitar la
expansioén del Grupo Azvi. Este mismo efecto podria producirse si se generalizan
en el futuro ciertos cambios en la regulacién fiscal de estas regiones.

La incapacidad de mantener el nivel de desarrollo tecnolégico podria
perjudicar los resultados y la posicién competitiva del Grupo Azvi

La aparicion de nuevos servicios y tecnologias para el desarrollo de los diferentes
proyectos del Grupo podria implicar la realizacion de inversiones mayores que las
previstas para adaptar y modernizar las herramientas y los centros de trabajo del
Grupo y renovar su cartera de construcciones y concesiones.

Ante esta situacion, el Grupo podria no acceder a la financiacion adecuada para
la adquisicién de la maquinaria requerida para el desarrollo de los diferentes
proyectos y servicios o para la implementacion de las nuevas tecnologias,
circunstancia que podria tener un efecto negativo en el negocio.

Si el Grupo Azvi no fuese capaz de hacerlo al mismo ritmo que sus
competidores o a los costes presupuestados, los negocios del Grupo Azvi
podrian resentirse negativamente. Asimismo, el Grupo Azvi podria no alcanzar
los beneficios esperados con la implantacion de estas tecnologias y sistemas, en
cuyo caso, podrian originarse costes mas elevados con el consiguiente impacto
negativo en los resultados operativos del Grupo Azvi y, por tanto, en sus
actividades y situacién financiera.
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Por dltimo, las tecnologias y sistemas empleados por el Grupo Azvi estan
expuestos a dafios o interrupciones por incendios, inundaciones, huracanes,
fallos en el suministro eléctrico, virus, pirateria y circunstancias similares. Si
alguna de estas circunstancias se produjera en cualquiera de las ubicaciones
de tecnologias y sistemas del Grupo Azvi, podria generar interrupciones o
retrasos en el negocio, provocar pérdidas de informacién, con el consiguiente
impacto en su reputacion y cifra de negocio.

Riesgos derivados de ajustes y cancelaciones inesperadas de proyectos

Los proyectos que lleva a cabo el Grupo se encuentran expuestos a ajustes y
cancelaciones inesperadas, asi como a vencimientos anticipados, variaciones o
impagos. Ademas, dichos contratos pueden estar expuestos también a la
modificacion del alcance del trabajo acordado, requiriendo proporcionar niveles
de servicio distintos, lo cual puede dar lugar a incrementos en los gastos
asociados a los proyectos, a una reduccion de los beneficios esperados o incluso
a pérdidas.

Las cancelaciones o modificaciones de los proyectos adjudicados o llevados a
cabo por el Grupo, o los cambios en la estrategia corporativa de sus clientes
pueden afectar tanto a la rentabilidad como a la cartera del Grupo. En este
sentido, las reducciones en la cartera afectarian negativamente a los ingresos y
beneficios que el Grupo finalmente obtenga en virtud de los contratos incluidos
en dicha cartera.

Riesgos derivados de las desviaciones sobre los presupuestos de los
proyectos

Un calculo erréneo de los costes o el rebasamiento del presupuesto del proyecto
(tales como la escasez y los incrementos en el coste de materiales, maquinaria o
mano de obra) pueden derivar en una reduccion de la rentabilidad, llegando
incluso a resultar en pérdidas para el Grupo.

Ademas, durante la fase de ejecucion de los proyectos pueden surgir problemas
que incidan directamente en las fechas previstas, relacionados con el disefio o
ingenieria del proyecto, el suministro de equipamiento u otro tipo de factores que
retrasen el calendario.

Riesgos de licencias y permisos

Para poder comercializar sus servicios y realizar sus actividades, el Grupo debe
obtener licencias, homologaciones y otros permisos de las autoridades
competentes, asi como de sus clientes. Ademas, Grupo Azvi opera en paises
donde la construccion, desarrollo y explotacion de instalaciones, infraestructuras
y proyectos suele estar sometida a aprobaciones especificas por parte de las
autoridades gubernamentales competentes.

Dado que la concesion de tales licencias o permisos por parte de las autoridades

puede prolongarse en el tiempo o incluso no producirse, el Grupo podria ver
limitada o impedida la posibilidad de continuar con su actividad.
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No existen garantias de que el Grupo sea capaz de obtener todos los permisos,
0 a tiempo suficiente o que sea capaz de cumplir con todos los requerimientos
para obtener la aprobacion. Esto puede tener efectos negativos en el negocio, en
las condiciones financieras y en los resultados del Grupo.

Incidentes fuera del control del Grupo Azvi

Causas de fuerza mayor, como los huracanes, terremotos, volcanes, tsunamis,
gotas frias y otros desastres naturales, la propagacién de enfermedades
contagiosas como el COVID-19, asi como actos terroristas y acciones militares,
guerras, delincuencia generalizada, difusiéon de noticias que pongan en duda la
seguridad de determinadas zonas o incertidumbres politicas en areas geograficas
en las que el Grupo Azvi opera de forma significativa, asi como otros incidentes
fuera del control del Grupo Azvi, podrian imposibilitar o limitar la capacidad del
Grupo para seguir desarrollando sus actividades. Esto podria ocasionar una
disminucion de ingresos durante el tiempo que duren los problemas y generar
elevados costes de reparacion.

Normativa medioambiental a la que el Grupo Azvi esta sujeto

Las actividades de Grupo Azvi estdn sometidas a una extensa normativa
medioambiental y a las regulaciones de numerosas autoridades. Asi los
organismos locales, regionales, estatales, comunitarios e internacionales
competentes en los paises en los que el Grupo Azvi opera tienen potestad para
regular las distintas actividades y establecer normas medioambientales que le son
directamente de aplicacion.

Los requisitos técnicos que exige la normativa en materia de medio ambiente
estan siendo cada vez mas costosos, complejos y rigurosos y pueden variar de
unos paises a otros. Algunas de estas normativas responsabilizan de todos los
costes a cada uno de los implicados en las actividades correspondientes, aunque
exista mas de un responsable.

Dependencia del personal clave

El Grupo Azvi cuenta con un equipo directivo experimentado y cualificado. La
pérdida de los servicios de miembros claves de la alta direccion podria tener un
efecto negativo sobre las operaciones del Grupo Azvi.

Ademas, para el desarrollo de sus actividades, el Grupo depende de la suficiencia
de su plantilla. Es posible que el Grupo no sea capaz de adecuar el tamafno y
caracteristicas de su plantilla (entre otras, la edad, salud o estado fisico) para
atender sus necesidades de manera sostenible y a futuro, lo que podria tener un
efecto material adverso en la actividad, la situacion financiera y los resultados del
Emisor.

Riesgos generales de litigios y reclamaciones

El Grupo Azvi se encuentra incurso en litigios o reclamaciones que en su mayoria
son resultado del curso habitual del negocio, si bien su resultado es incierto y no
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puede ser determinado con exactitud. Estos litigios surgen fundamentalmente de
las relaciones con clientes, proveedores y empleados, asi como de sus
actividades.

Riesgo reputacional

El Grupo Azvi esta expuesto a riesgos por pérdida de imagen y reputacion debido
a la falta de cumplimiento o cumplimiento negligente de contratos con repercusion
publica, a requisitos legales, a dafnos materiales o a personas, a la conflictividad
sociolaboral, a su relaciéon con sus socios, a sus actividades en determinados
mercados extranjeros o a cualquier otro aspecto relevante para el publico y los
mercados.

Dafos en la reputacion, o publicidad negativa, sea cierta o no, provenga de las
actividades del Grupo Azvi o de determinados agentes del sector en general,
podrian perjudicar considerablemente el negocio del Grupo Azvi o su evolucién.

Principales riesgos especificos del Emisor y su Grupo
Riesgos financieros

En el curso habitual de las operaciones, el Grupo se encuentra expuesto a
determinados riesgos financieros, principalmente, al riesgo de tipo de cambio, de
crédito, de tipo de interés, de precio y del riesgo de liquidez, los cuales se
describen a continuacién. La gestion de los riesgos financieros del Grupo esta
centralizada en la Direccion Financiera del Grupo, bajo las directrices del Consejo
de Administracion, la cual tiene establecidos mecanismos para controlar la
exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a
los riesgos de crédito y liquidez.

Riesgo de tipo de cambio

Surge como consecuencia de las operaciones que el Emisor y su Grupo llevan a
cabo en los mercados internacionales en el curso de sus negocios. Parte de los
ingresos y costes de aprovisionamientos, asi como activos y pasivos reconocidos
en el extranjero, estdn denominados en monedas distintas al euro. Por este
motivo, podria existir el riesgo de que las fluctuaciones en los tipos de cambio de
estas monedas frente al euro pudieran afectar a los beneficios del Grupo.

Para mitigar el riesgo de tipo de cambio, el Grupo preve, fundamentalmente, el
establecimiento de coberturas financieras o naturales, la monitorizacién constante
de las fluctuaciones de flujos de los tipos de cambio y otras medidas, que, si bien
no eliminan totalmente el riesgo, estan destinadas a mitigarlo.

Riesgo de crédito
El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el
incumplimiento de las obligaciones contractuales de las contrapartes del Grupo

Azvi, es decir, por la falta de cobro de los activos financieros en los términos de
importe y plazos establecidos.
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En el caso del Grupo, el riesgo es principalmente atribuible a las ventas de las
sociedades del Grupo Azvi a sus respectivos clientes. EI Grupo estudia
individualmente a cada cliente con objeto de minimizar el impacto de este tipo de
riesgo. Ademas, el Grupo Azvi cuenta con pdlizas de seguro de crédito
minimizando con ello los posibles riesgos comerciales.

Adicionalmente, con caracter general el Emisor y su Grupo mantienen su tesoreria
y activos liquidos equivalentes en entidades financieras de elevado nivel crediticio.

Riesgo de tipo de interés

Los ingresos y los flujos de efectivo de las actividades de explotacién del Emisor
y su Grupo son en su mayor parte independientes respecto de las variaciones en
los tipos de interés de mercado.

El riesgo de tipo de interés del Emisor y de su Grupo surge de los recursos ajenos
a largo plazo. Los recursos ajenos financiados a tipos variables exponen al Emisor
y a su Grupo a un riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. La mayoria de
los préstamos del Emisor estan contratados a tipos de interés variable de mercado
que se actualizan de forma anual. De la deuda con entidades de crédito y
arrendamientos financieros que mantiene el Grupo, a 31 de diciembre de 2023 un
63% estaba referenciada a tipos de interés variable y un 37% a tipo de interés fijo.

Cabe destacar que el Emisor utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir
los riesgos a los que se encuentra expuesta su actividad, operaciones vy flujos de
efectivo futuros. De esta manera, en el marco de las operaciones de deuda, Grupo
Azvi tiene contratados instrumentos de cobertura de tipos de interés (swaps y caps
de tipos de interés).

Riesgo de precio

Las fluctuaciones en la oferta y la demanda de materias primas y componentes
utilizados por el Grupo pueden tener efectos significativos adversos en su coste y
disponibilidad y, consecuentemente, en el resultado de explotacién del Grupo.

Durante los ejercicios 2023 y 2024, se han mantenido estables los precios de las
materias primas y de otros materiales de produccion, asi como de la energia, de
los que dependen las sociedades del Grupo para la realizacion de sus actividades.

En cuanto al riesgo de precio de venta de sus servicios, no puede asegurarse que
los precios del mercado se mantengan en los niveles que permitan al Grupo
obtener los margenes de beneficio y los niveles deseados en la recuperacion de
las inversiones. Una reduccion de los precios por debajo de los referidos niveles
0 cualesquiera eventos que causen subidas en los precios de las materias primas
o de otros materiales de produccion, asi como de la energia (o incluso limitaciones
a su consumo), podrian tener un efecto adverso significativo sobre el negocio, la
situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo.
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Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que el Emisor y su Grupo no
puedan disponer de fondos liquidos, o acceder a ellos, en la cuantia suficiente y
el coste adecuado para hacer frente en todo momento a sus obligaciones de pago.

Dado el caracter dinamico de los negocios subyacentes, la Direccidn Financiera
del Grupo tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacion mediante
la contratacién de facilidades crediticias comprometidas por importe suficiente
para soportar las necesidades previstas.

Circunstancias que quedan fuera del control del Grupo, como los niveles de
confianza de los consumidores, la situacion de la economia, los niveles de deuda,
una crisis crediticia o condiciones econdémicas dificiles, podrian generar falta de
liquidez, lo cual podria tener un efecto adverso significativo sobre el negocio, la
situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo.

Riesgo de endeudamiento

El Grupo Azvi gestiona el capital de forma que se mantenga una ratio de
endeudamiento que dé una estabilidad financiera al Grupo Azvi, buscando
inversiones con optimas tasas de rentabilidad con el objetivo de generar mayor
solidez y rentabilidad al Grupo Azvi.

A 31 de diciembre de 2023, la deuda financiera neta del Grupo era de 47,2
millones de euros. Las obligaciones del servicio de la deuda del Grupo derivadas
de dicho endeudamiento implican que el Grupo tenga que dedicar una parte de
los flujos de caja derivados de su actividad al pago del principal y los intereses
derivados de dicho endeudamiento, lo cual afecta a sus resultados financieros y a
su posicion financiera general. Adicionalmente, determinadas operaciones de
financiacién incorporan ratios financieros a cumplir, cuyos calculos se hacen en
base a los estados financieros consolidados auditados del Emisor. A la fecha de
este Documento Base Informativo, el Emisor no se encuentra en causa de
incumplimiento de sus obligaciones relativas al cumplimiento de ratios financieros
que pudiera dar lugar a una situacion de vencimiento anticipado de sus
compromisos.

El endeudamiento del Grupo puede tener efectos significativos adicionales, y que
incluyen, entre otros, los siguientes: (a) la capacidad del Grupo a largo plazo para
obtener financiacion adicional o refinanciarla podria verse limitada debido al nivel
de su endeudamiento; (b) el endeudamiento del Grupo establece restricciones
financieras y de otros tipos, que limitan su capacidad para, entre otras cosas,
incurrir en endeudamiento adicional y gravar o enajenar activos; y ademas el
incumplimiento de dichas restricciones podria resultar en un supuesto de
vencimiento anticipado, el cual, si no se subsana o dispensa, podria tener un
efecto material adverso sobre el Grupo; y (c) el endeudamiento del Grupo podria
situarlo en una posicion de desventaja competitiva en comparacion con aquellos
de sus competidores que se encuentren menos endeudados y reducir la
capacidad del Grupo para ajustarse rapidamente a los cambios en las condiciones

19



del mercado y resultar, por tanto, mas vulnerable en caso de una ulterior recesion
de la economia.

Concentracion geografica de las actividades del Grupo Azvi

En cuanto a la localizacién geografica de las actividades del Grupo Azvi, éstas se
concentraban en cuanto a su cifra de negocio, a 31 de diciembre de 2023,
principalmente en México (62%), Espafia (25%), Chile (6%), Portugal (3%) vy
Noruega (2%). En consecuencia, cambios adversos en la situacion econémica
y politica de estos paises podrian producir un impacto adverso relevante en las
actividades, los resultados y la situacion financiera del Grupo Azvi.

Riesgo de concentracion de clientes

El Grupo cuenta con relaciones de largo plazo con grandes clientes de los
principales sectores de actividad econdmica e industrial que representan una
parte significativa de su negocio, siendo sus principales clientes tanto las
Administraciones Publicas espafiolas como las correspondientes de aquellos
paises donde ejecuta obra civil.

Los gestores del Grupo han implantado una serie de medidas en relacién con la
diversificacion de la cartera de clientes con el objetivo de que exista una amplia
variedad de clientes y sectores a los que presta servicios.

No obstante, la pérdida de alguno de los principales clientes, la reduccién de su
capacidad de inversion o la fusién entre ellos podrian derivar en un impacto
negativo en los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo.

Los danos en activos y actividades del Grupo Azvi podrian no estar
cubiertos por los contratos de seguro

El Grupo Azvi tiene contratados seguros de dafios y de responsabilidad civil en
relacion con sus activos y actividades con unos limites de cobertura que el
Grupo Azvi considera adecuados y habituales en el sector. Algunos tipos de
dafios como, por ejemplo, los ocasionados por catastrofes naturales o actos
terroristas pueden no ser asegurables o demasiado costosos para justificar su
aseguramiento.

El Grupo podria no ser capaz de obtener seguros sin un incremento de la prima
o0 una reduccion de los niveles de cobertura. Asimismo, en el caso de dafos
sustanciales, el importe maximo de la cobertura podria no ser suficiente para
pagar el valor total de mercado o el coste de reposicion del activo dafiado, la
cantidad total derivada de la responsabilidad civil e incluso, en ciertos casos,
determinados dafios podrian no estar asegurados. Como resultado, el Grupo Azvi
podria perder todo o parte del capital invertido en el activo, asi como los ingresos
futuros derivados del mismo, e incluso ser responsable de obligaciones
econdmicas relacionadas con el activo o la actividad realizada.
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Riesgos derivados de la presencia del Grupo en economias emergentes

La exposicion del Grupo a mercados emergentes supone la exposicion a
determinados riesgos no presentes en economias maduras. Los mercados
emergentes estan sometidos a riesgos politicos y juridicos menos habituales en
economias mas desarrolladas, como nacionalizaciones, inestabilidad politica y
social, cambios abruptos en el marco regulatorio y en las politicas
gubernamentales, variaciones en las politicas fiscales y controles de precios.

Asimismo, estan mas expuestos que los mercados maduros a los riesgos
macroecondémicos y de volatilidad en términos de producto interior bruto, inflacion,
tipos de cambio de interés o devaluacion de moneda.

No resulta posible realizar una prediccion fiable acerca de la probabilidad de
materializacion de los potenciales riesgos mencionados, si bien tal materializacién
podria afectar negativamente a las actividades, situacion financiera y resultado de
explotacion del Grupo.

Riesgos derivados de la contratacion con proveedores y de la
subcontratacién de servicios

El Grupo subcontrata con numerosos proveedores de suministros y materias
primas. La no disponibilidad de algun proveedor para cumplir con el suministro
podria implicar dificultades para hacer frente a la demanda del mercado. En 2021,
los mercados estuvieron impactados por la pandemia y sus consecuencias
economicas y sociales, a las que se sumaron otros condicionantes durante 2022
y 2023 como los cuellos de botella en la cadena de suministros y el incremento en
el precio en ciertos materiales y de la energia por los conflictos geopoliticos,
provocando que la recuperacion esté siendo mas lenta de lo deseado.

En la medida en que el Grupo no pueda subcontratar determinados servicios
segun las correspondientes previsiones, estandares de calidad, especificaciones
y presupuestos, la capacidad del Grupo para desarrollar sus actividades podria
verse afectada con el consiguiente riesgo de penalizaciones, de resolucion de
contratos o de responsabilidades.

Los intereses de los accionistas de Grupo Azvi pueden diferir de los
intereses de los titulares de los pagarés

Los intereses de los accionistas de Grupo Azvi podrian no coincidir con los
intereses de los titulares de los Pagarés.

Riesgo de fraude

Supervisar el cumplimiento de las normas de prevencién del blanqueo de capitales
y de la financiacién del terrorismo puede suponer una carga financiera para el
Grupo Azvi, asi como problemas técnicos significativos. A pesar de que el Emisor
considera que sus actuales politicas y procedimientos son suficientes para cumplir
con la regulacion aplicable y que hasta la fecha no existe ningun procedimiento ni
condena de fraude, soborno o corrupcion abierto contra Grupo Azvi ni sus
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administradores no puede garantizar que sus politicas y procedimientos de
prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacién de terrorismo no vayan
a ser eludidas o sean suficientes. Cualquiera de estos eventos podria tener graves
consecuencias incluyendo sanciones civiles y penales, multas y notables
consecuencias reputacionales.

Grupo Azvi tiene establecido un sistema de gobierno corporativo, basado en la
ética, la integridad y la transparencia, para velar por el adecuado funcionamiento
de los 6rganos de gobierno y administracion de la empresa, generar confianza en
los accionistas, inversores y demas partes interesadas, y conducirla a las maximas
cotas de competitividad y transparencia.

En este sentido, Grupo Azvi tiene implantado un Sistema de Gestion de
Prevencion y Deteccidon de Hechos Delictivos (SGPDHD) que cumple con los mas
altos estandares en esta materia. Desde 2019 este Sistema de Gestion
(SGPDHD) cuenta con la certificacion por parte de AENOR segun lo exigido en
las normas de referencia: Sistema de Gestion de Compliance Penal (norma UNE
19601:2017) y Sistema de Gestidén Anti Soborno (norma UNE-ISO 37001).

Riesgos relacionados con la prevencion, seguridad y salud en el trabajo

La importancia de la mano de obra en las actividades del Grupo convierte la
gestién de la prevencion, seguridad y salud en el trabajo en un elemento
especialmente importante. El Grupo adopta las medidas requeridas de
conformidad con la legislacion vigente en cada una de las actividades que realiza
y mantiene un compromiso continuo en garantizar de forma absoluta la puesta de
medidas destinadas a prevenir y evitar los accidentes de trabajo.

No obstante, estas medidas podrian resultar insuficientes o inadecuadas lo que
podria tener un efecto material adverso en la actividad, la situacion financiera y
los resultados del Emisor y/o de las sociedades del Grupo.

Riesgos cibernéticos

El Grupo se encuentra expuesto a riesgos cibernéticos y ataques que podrian
tener un impacto negativo en sus resultados y reputacion. La generalizacion del
trabajo en remoto, como resultado de la pandemia del coronavirus y de las nuevas
formas de trabajo, ha incrementado los riesgos vinculados a la ciberseguridad, al
verse incrementado el uso de redes no corporativas, aunque para ello se han
puesto en funcionamiento todos los protocolos necesarios para prevenir y
aminorar esos riesgos.

Riesgo de exposicion a negocio ciclico

Los sectores de construccion y de concesiones, de los que dependen en gran
medida el negocio del Grupo, se caracterizan por ser sectores ciclicos cuya
operatividad depende del interés en el acometimiento de inversiones por parte de
los sectores publico y privado. Dicho nivel de inversion se encuentra conectado a
la situacidn econdmica general, acentuandose en periodos de crecimiento
econdmico y reduciéndose durante periodos de recesion.
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Asimismo, se advierte un elevado peso en las decisiones de los clientes de las
entidades que operan en este sector de aquellas entidades u organismos que
financian sus inversiones, lo que acentla su conexion al ciclo econémico, en la
medida en que en los periodos de recesion las entidades financieras pueden llegar
a ser mas reticentes a la concesion de financiacion.

Una situacién econdémica prolongada desfavorable respecto a la inversién en
estos sectores podria tener, a su vez, un efecto material adverso en la actividad,
la situacion financiera y los resultados del Grupo.

Dependencia de las administraciones publicas

El Grupo depende de manera relevante de los proyectos de inversion que se
determinen y aprueben en los Presupuestos Generales del Estado (PGE), asi
como en los presupuestos de las distintas Comunidades Autéonomas vy
Ayuntamientos y en las administraciones publicas de otros paises.

Contratacion del sector privado

Una paralizacién en la contratacion de proyectos por parte del sector privado y la
demora en la ejecucion de los mismos podria llegar a afectar de forma negativa al
Grupo, implicando una disminucion de los ingresos derivados de los mismos v,
como consecuencia de ello, la situacion financiera y los resultados de explotacién
del Grupo podrian verse afectados negativamente.

Riesgo de extinciéon o rescate anticipado de las concesiones y riesgo
soberano

Por lo general, de conformidad con la legislacion vigente, las Administraciones
Publicas espafolas, donde se encuentran algunas de las concesiones
actualmente adjudicadas a Grupo Azvi, y las de otros paises, pueden extinguir o
rescatar unilateralmente las concesiones por razones de interés publico, con el
consiguiente pago por parte de la Administracion al Grupo. El riesgo de que se
adopten acciones contrarias a los derechos de Grupo Azvi es bajo, si bien no se
puede garantizar que las autoridades gubernamentales no legislaran, impondran
regulaciones, cambiaran leyes aplicables o actuaran de forma contraria a derecho,
afectando ello negativamente a su negocio.

Si una autoridad gubernamental ejercitase sus facultades de resolucion o rescate
de alguna de las concesiones, la concesionaria tendria derecho a ser
indemnizada, aunque no se puede asegurar que dicha indemnizacion cubriera en
todo caso los perjuicios ocasionados, en particular el lucro cesante. Por otra parte,
las Administraciones Publicas concedentes podrian resolver las concesiones en
caso de incumplimiento de las obligaciones contractuales por parte de la
concesionaria, en cuyo caso solo tendria derecho a recuperar una cantidad
limitada de la inversion. Ademas, la concesionaria podria verse obligada a
indemnizar a la Administracion Publica correspondiente por los dafios y perjuicios
ocasionados.
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1.2 Principales riesgos especificos de los Pagarés
Los principales riesgos especificos de los Pagarés son los siguientes:
Riesgo de mercado

Los Pagarés son valores de renta fija a corto plazo y su precio en el mercado esta
sometido a posibles fluctuaciones, principalmente por la evolucién de los tipos de
interés. Por tanto, el Emisor no puede asegurar que los Pagarés se negocien a un
precio de mercado igual o superior al precio de suscripcién de los mismos.

Riesgo de crédito

El Emisor responde del pago de los Pagarés con su patrimonio. El riesgo de
crédito de los Pagarés surge ante la potencial incapacidad del Emisor de cumplir
con los compromisos asumidos, lo que puede generar una posible pérdida
economica para la contraparte.

Riesgo de variaciones en la calidad crediticia del Emisor

La calidad crediticia del Emisor se puede ver empeorada como consecuencia de
un aumento del endeudamiento, asi como por un deterioro de las ratios
financieras, lo que representaria un empeoramiento en la capacidad del Emisor
para hacer frente a los compromisos de su deuda. Con fecha 3 de octubre de
2024, EthiFinance Ratings, S.L. (en adelante, “EthiFinance”) emitié un rating del
Emisor con una calificaciéon de BB+ con tendencia positiva. La valoracion asociada
al Emisor refleja una vision sustancialmente positiva de su calidad crediticia. Si
bien el Emisor mantiene una mas que adecuada capacidad para hacer frente a
sus compromisos financieros, esta valoracién no esta exenta de deterioro por
condiciones econdémicas muy adversas o cambios coyunturales en el entorno
econdémico.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo de que los inversores no encuentren contrapartida para los Pagarés
en caso de que quieran materializar la venta de los mismos antes de su
vencimiento. Aunque para mitigar este riesgo se va a proceder a solicitar la
incorporacion de los Pagarés emitidos al amparo del programa y de acuerdo con
el Documento Base Informativo en el MARF, no es posible asegurar que vaya a
producirse una negociacion activa de los mismos en el mercado.

En este sentido, el Emisor no ha suscrito ningun contrato de liquidez, por lo que
no hay ninguna entidad obligada a cotizar precios de compra y venta. En
consecuencia, los inversores podrian no encontrar contrapartida para los Pagarés.

El Emisor puede que no cumpla con las expectativas de los inversores en
relacion con el cumplimiento de los Principios de los Bonos Vinculados a la
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Sostenibilidad, asi como el Marco Normativo de Referencia para la
Financiacion Vinculada a la Sostenibilidad

El Emisor puede no cumplir con los objetivos de sostenibilidad (“OS”) establecidos
en su Marco Normativo de Referencia para la Financiacién Vinculada a la
Sostenibilidad, asi como con los Principios de los Bonos Vinculados a la
Sostenibilidad aprobados por la International Capital Market Association (ICMA)
en junio de 2020 y actualizados a julio de 2024. El Emisor no puede asegurar que
satisfara, parcial o completamente, las expectativas, tanto presentes como futuras,
de los inversores o los requisitos referentes a cualquier criterio de inversion, asi
como pautas con las cuales el inversor y/o sus inversiones han de cumplir.

Los Pagarés pueden no ser una opcion de inversion adecuada para todos
los inversores que busquen una exposicion a activos con criterios
sostenibles

Los fondos netos obtenidos con los Pagarés seran destinados a propdsitos
corporativos generales. En todo caso, la Financiacibn Vinculada a la
Sostenibilidad ira ligada al cumplimiento de los objetivos de sostenibilidad (OS)
definidos en el Documento Base Informativo. El incumplimiento de dichos
objetivos de sostenibilidad (OS) desencadenara un impacto de caracter financiero
para la Compafia predefinido en el Marco Normativo de Referencia para la
Financiacion Vinculada a la Sostenibilidad.

Riesgos derivados de la clasificaciéon y orden de prelacion de créditos

De conformidad con la clasificacion y orden de prelacion de créditos establecidos
en el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley Concursal (la “Ley Concursal”), en caso de concurso
del Emisor, los créditos que tengan los inversores en virtud de los Pagarés
tendran, con caracter general, la clasificaciéon de créditos ordinarios (acreedores
comunes), situandose por detras de los créditos privilegiados y por delante de los
subordinados (salvo que pudieran ser calificados como tales conforme a lo
previsto en el articulo 281 de la Ley Concursal). Como créditos ordinarios, los
titulares de los Pagarés no gozarian de preferencia entre ellos.

Conforme al articulo 281 de la Ley Concursal, se consideraran como créditos
subordinados, entre otros, los siguientes:

i) Los créditos que, habiendo sido comunicados tardiamente, sean incluidos por
la administracidon concursal en la lista de acreedores, asi como los que, no
habiendo sido comunicados, o habiéndolo sido de forma tardia, sean incluidos
en dicha lista por comunicaciones posteriores o por el juez al resolver sobre
la impugnacion de ésta.

i) Los créditos por recargos e intereses de cualquier clase, incluidos los
moratorios, salvo los correspondientes a créditos con garantia real hasta
donde alcance la respectiva garantia.

i) Los créditos de que fuera titular alguna de las personas especialmente
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relacionadas con el deudor a las que se refieren los articulos 282 y 283 de la
Ley Concursal.

Informacion sobre el Emisor y su grupo
Denominacién social, domicilio y datos identificativos del Emisor

La denominacion social completa del Emisor es GRUPO DE EMPRESAS AZVI,
S.L.

Las oficinas centrales se encuentran situadas en la calle Almendralejo, nimero 5,
de Sevilla, propiedad de la Compaifiia.

Grupo de Empresas Azvi, S.L. se constituyé como sociedad de responsabilidad
limitada, por tiempo indefinido, en Sevilla el 23 de octubre de 2001.

El Emisor esta inscrito en el Registro Mercantil de Sevilla, tomo 3.349, folio 1, hoja
SE 46.076, de la seccién 32 de Sociedades, y en el censo del Ministerio de
Economia y Hacienda.

El Numero de Identificacion Fiscal del Emisor es B-91164343 y su codigo LEI es
959800TZ15MULOJCDM38.

La pagina web del Emisor es accesible a través de la URL www.grupoazvi.com.

Objeto social del Emisor
Acorde al articulo 2 de sus estatutos sociales, la Sociedad tiene por objeto social:

o La promociéon de nuevas empresas industriales y/o comerciales, la
participacién en el capital social de éstas y en el de otras sociedades ya
existentes, la gestion de dichas participaciones, todo ello siempre que dichas
actividades no estén reservadas por la legislacion especial a entidades
especificas.

o La gestion de empresas y su asesoramiento en general, la prestacion de
servicios de ingenieria, informaticos, contables, laborales, administrativos,
de apoyo a la gestion, de estrategia comercial e industrial, de seguridad y
medioambiente, de organizacion interna y externa, de racionalizacién y de
planificacién de empresas, y de organizacion de la produccion y de los
recursos.

o La construccion, promocion y venta de toda clase de viviendas, locales de
negocio, naves industriales, oficinas, aparcamientos, y en general, de todo
tipo de bienes inmuebles.

o La compra, venta y explotacion en régimen de arrendamiento, subarriendo
y cualquier otra forma admitida en derecho de toda clase de bienes
inmuebles.
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2.3

o Todas aquellas actividades que se relacionen con las anteriores o sean
antecedentes, derivadas, consecuentes o sucedaneos de las anteriores.

Principales hitos en el desarrollo de la actividad del Grupo

Grupo Azvi es una empresa moderna, diversificada, internacionalizada, con mas
de cien afos de experiencia y que se caracteriza por la gran profesionalidad de su
equipo humano y la especializacidbn en todas sus areas de negocio y sus
respectivas empresas de cabecera.

El Grupo es una empresa familiar cuyos origenes en el negocio de las obras
publicas se remontan a finales del siglo XIX. Uno de los primeros contratos de los
que se tiene constancia es el firmado en 1901 por el Grupo con la Compainiia de
los Ferrocarriles Andaluces. En 1925, Manuel Contreras Graciani funda la
empresa que lleva su mismo nombre, dedicandose a trabajos relacionados con el
ferrocarril y las obras hidraulicas.

A continuacion, se indican los principales hitos que han conformado dichas etapas:

o 1901: Francisco Graciani Martin firma con la Compania de Ferrocarriles
Andaluces el contrato para la construccion de la estacion de San Bernardo,
Sevilla, en la linea de ferrocarril Sevilla-Cadiz.

o 1925: Manuel Contreras Graciani funda la empresa que lleva su propio
nombre para continuar con la tradicion familiar de ejecucion de obras
publicas, principalmente proyectos ferroviarios e hidraulicos.

o 1963: La empresa pasa a denominarse Viuda de Manuel Contreras Graciani.

. 1970: Se mantiene la actividad ferroviaria, aumentando en otros sectores,
especialmente en carreteras.

. 1988: La Sociedad cambia su denominacion social, nace Azvi.

o Década de los 90: Azvi sigue creciendo y aumentando su cartera de obra.
Comienza a trabajar en la primera linea de Alta Velocidad en Espafa:
Madrid-Sevilla.

o 2002: Se crea el Grupo Azvi y comienza el proceso de diversificacion y
expansion de la empresa.

o 2004: Comienza el proceso de internalizacion del grupo. Grupo Azvi eligié a
Chile y Brasil, como paises con mas potencial de crecimiento de
Sudameérica, logrando su primer contrato para la construccién y explotacién
de la adjudicacién del Aeropuerto de Cacalluta, en Arica, Chile. Fue el inicio
de un sélido proceso de expansion.

o 2006: Desembarca en México a través de la adjudicacion mediante concurso
publico internacional de un contrato por 117 millones de euros, para la
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2.4

241

ampliacién y mejora de la carretera que une las ciudades de Tapachula y
Talisman.

2020: Construcciones Urales, filial de Azvi en México, se adjudicd en mayo
de 2020 el contrato para la construccién del Tramo 3 del mundialmente
conocido proyecto ferroviario del Tren Maya, que recorrera la Peninsula del
Yucatan. Adicionalmente, Cointer Concesiones, en consorcio con el Grupo
Christophersen y la Deutsche Bahn, firmé un contrato de operacién
ferroviaria (que incluye la inversién en material rodante y en un centro de
mantenimiento) con el grupo forestal finlandés UPM para transportar,
durante 25 anos, alrededor de dos millones de toneladas de pasta de
celulosa desde la nueva planta de UPM en el centro de Uruguay hasta el
puerto de la capital, Montevideo (273 kildmetros)

2021: Construcciones Urales y CUPISA, filiales de AZVI en México, se
adjudicaron en mayo de 2021, en consorcio con Alstom y Gami Ingenieria e
Instalaciones para suministrar el material rodante, sefialamiento, talleres y
cocheras del Tren Maya.

2022: Adquisicion de la compafiia constructora radicada en Texas, Altus
Construction LLC., como vehiculo para entrar en el mercado norteamericano
y participar en los ambiciosos planes de infraestructuras del Gobierno de
dicho estado.

2023: Construcciones Urales, filial de AZVI en México, se adjudico el
contrato de rehabilitacion de la via férrea de la Linea “K” en los Estados de
Oaxaca y Chiapas (México).

Actualmente: El Grupo Azvi se estructura en las siguientes areas de
negocio: construccion, concesiones, transporte ferroviario, instalaciones
eléctricas ferroviarias, mantenimiento, revisién y reparacién de maquinaria
ferroviaria y gestion de servicios urbanos y medio ambiente. Esta
establecido en Europa y en América. Con la experiencia acumulada tras mas
de 100 anos de historia, el Grupo Azvi se sigue caracterizando por su gran
especializacion en todas sus areas de negocio y la profesionalidad de su
equipo humano.

Descripcion del negocio del Grupo

Principales lineas de actividad del Grupo Azvi

La compania Grupo de Empresas Azvi, S.L. es la empresa Holding o matriz del
grupo, y da apoyo al resto de las empresas que conforman Grupo Azvi en todo lo
referente a servicios corporativos, en particular:

Administracion, Sistemas de Informacion y Control de Gestién
Finanzas
Recursos Humanos
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o Asesoria Juridica
o Auditoria Interna y Cumplimiento Normativo
o Comunicacién y Reputacion Corporativa

Grupo Azvi tiene presencia en sectores de gran relevancia para la economia
espanola e internacional. Su actividad se concentra principalmente en la
construccion y el desarrollo y operacién de concesiones de infraestructuras y
servicios, a través de las sociedades Azvi, S.A.U. y Cointer Concesiones, S.L,
respectivamente, con sus correspondientes sociedades filiales.

En el siguiente detalle se desglosa el importe neto de la cifra de negocio del ultimo
ejercicio cerrado (2023) por tipo de actividad:

Frozurcian por arosvidad

Firm

El Grupo tiene una consolidada presencia a nivel internacional en Europa y en
América. El siguiente detalle presenta informacion acerca de la facturacion por
mercado geograficos de Grupo Azvi en los ultimos dos ejercicios (2023 y 2022):

Mercado geogrdfico Facturacion 2023 % sobre el Facturacion 2022 % sobre el
total total

México 612.508 61,6% 207.223 36,7%
Espafa 245.995 24,7% 198.676 35,1%
Chile 62.142 6,2% 74.507 13,2%
Portugal 28.390 2,9% 14.762 2,6%
Noruega 16.098 1,6% 34.572 6,1%
USA 12.340 1,2% 1.673 0,1%
Costa Rica 10.672 1,1% 21.633 3,8%
Uruguay 3.644 0,4% 4.751 0,8%
Serbia 2.185 0,2% 7.622 1,3%
Otros* 1.120 0,1% -163 0,0%
TOTAL (miles de euros) 995.094 100% 565.256 100%

(*) Otros: se incluyen Brasil, Colombia y Rumania, paises donde dada la actividad del Grupo en 2023 y 2022 no se considera material.

A continuacion, se profundiza en mas detalle sobre las dos principales lineas de

actividad del Grupo.

29




2.4.2 Actividades de Construccion

El Grupo Azvi es una pieza clave en el sector ferroviario con una dilatada
experiencia en el ciclo completo del ferrocarril: infraestructura, superestructura,
electrificacion y sefalizaciéon, bases de montaje y trabajos de mantenimiento. La
gran experiencia de Grupo Azvi en todo el ambito del ferrocarril le permite disefar
para sus clientes soluciones a medida.

Dispone de su propio parque de maquinaria y taller de mantenimiento homologado
siendo uno de sus principales activos, tanto para la ejecucion de los distintos tipos
de proyectos ferroviarios como para la realizacion de los trabajos de
mantenimiento y conservacion de las infraestructuras de ferrocarril.

Junto con las infraestructuras de ferrocarril, también ha llevado a cabo importantes
proyectos en carreteras y en las diferentes tipologias de obra civil.

A continuacién, se describen con mas detalle las diferentes areas en las que
Grupo Azvi desarrolla su actividad de construccion:

e Alta velocidad

Azvi ha sido un actor importante en el desarrollo del ferrocarril en Espafia v,
particularmente, en la Alta Velocidad al haber trabajado en mas de 490 kilbmetros
de via en las distintas lineas. En 1987, comenzd los trabajos en la linea Madrid-
Sevilla, terminada en 1992. En esta LAV (Linea de Alta Velocidad), Grupo Azvi
trabajé en 160 kildmetros.

Desde que se inaugurd la LAV Madrid-Sevilla, Grupo Azvi ha trabajado en mas de
500 kildbmetros y 36 tramos en los distintos corredores de Alta Velocidad que
vertebran Espana, construyendo plataforma, montando via y catenaria, vy
ejecutando importantes infraestructuras asociadas, como viaductos y tuneles. Asi
mismo, se han construido bases de montaje, primero de apoyo a los trabajos de
construccion y, después, convertidas en bases de mantenimiento.

Por todo ello, Grupo Azvi es una de las empresas espafolas con mas experiencia
en Alta Velocidad.

e Ferrocarril convencional

Dentro de la amplia experiencia de Azvi en el ambito del ferrocarril, destacan los
numerosos proyectos desarrollados en lineas convencionales, con actuaciones en
mas de 2.500 kilémetros.

Ademas de en el ambito nacional, Azvi también destaca por la labor llevada a cabo
en el area internacional en este campo. Asi, actualmente Azvi esta llevando a cabo
diferentes proyectos en Portugal, Noruega, Brasil, Dinamarca o Rumania v,
fundamentalmente, en Meéxico, donde Azvi participa en varios proyectos
importantes, entre los cuales destaca: (i) el mundialmente conocido proyecto del
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Tren Maya en donde el Grupo esta presente desde mayo 2020, con la adjudicacién
para la construccion el tramo Il de 172 kilbmetros, que conlleva una inversion de
mas de mil millones de euros y también en el proyecto de Talleres y Cocheras, y
en una parte del tramo V, en régimen de subcontratacion; y (ii) el proyecto
ferroviario de la Linea K en los Estados de Oaxaca y Chiapas.

Por ultimo, Azvi también tiene presencia en el area de transporte urbano donde
presta servicio a pasajeros dentro y alrededor de las zonas urbanas o suburbanas.
Destacan proyectos como las ampliaciones del Metro de San Sebastian y de
Madrid, o area nivel internacional, los trabajos de Ilas instalaciones
electromecanicas para el Trolebus de Ciudad de México.

e Carreteras

Actualmente, la actividad de construccidén de carreteras tiene un gran peso en la
produccién de Grupo Azvi, donde cuenta con una amplia experiencia en proyectos
de construccién de esta tipologia.

A nivel nacional, destaca el proyecto de construccién de 107 kildbmetros de la
concesion Autovia de La Mancha, con una inversion cercana a los 177 millones
de euros, actualmente en fase de operacion. A nivel internacional, destaca: el
proyecto de construccidn de 175 kildmetros de la concesion de rehabilitacion y
mantenimiento de la carretera que une Mérida-Campeche en México, con una
inversion de 245 millones de euros, en fase de mantenimiento; dos proyectos de
rehabilitacién y mejora de carreteras en Chile, actualmente en ejecucion. Ademas
de en México, el Grupo también ha ejecutado proyectos de construccion de
carreteras en Costa Rica, Serbia, Chile, Rumania y Colombia.

e Mantenimiento y conservacion de infraestructuras

Dentro de este ambito, Grupo Azvi realiza trabajos de mantenimiento preventivo y
correctivo de infraestructuras ferroviarias.

En 2023, el Grupo ha trabajado en distintos tramos de lineas de Alta Velocidad y
Convencionales. Ha realizado trabajos de mantenimiento en mas de 1.100
kilbmetros de via de LAV, y en aproximadamente 8.350 kildbmetros de lineas
convencionales. Adicionalmente, en 2022, Azvi se adjudicdé el contrato de
mantenimiento, mecanizado preventivo y correctivo de la red ferroviaria sur de
Noruega, de 2.045,6 kilometros de longitud, de BANE NOR (agencia del gobierno
de Noruega responsable de la red ferroviaria del pais) por 5 afios, desde 2024 a
2028. En diciembre de 2023, Azvi se adjudicé un contrato de mantenimiento
ferroviario manual para BANEDANMARK durante dos afios (2024 y 2025) en
diversos tramos de doble via en el entorno de Copenhague, en un total de 396
kilbmetros de la red ferroviaria danesa.

Por otro lado, ademas de los trabajos de mantenimiento de infraestructuras
ferroviarias, también destaca la actividad conservacién, mantenimiento vy
explotacion de carreteras. Estos trabajos se basan en un servicio de vigilancia
responsable de la subsanacién de anomalias y atencion a incidencias (retiradas
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de obstaculos, atencion a vehiculos averiados, situaciones andmalas del trafico
debido a fendmenos meteoroldgicos, accidentes, etc.).

A lo largo del 2023, se han realizado trabajos de conservacion y mantenimiento
en cerca de 1.840 kildbmetros equivalentes en Espana y México. Destacan en
Espanfa los contratos en la red de carreteras de Asturias, Malaga, Badajoz, Jaén
y Sevilla, a los que se ha sumado un nuevo contrato en Ciudad Real, con un
importe de 10 millones de euros y, en México, el contrato de conservacién de la
carretera Mérida-Campeche, de 413 kilémetros equivalentes.

e Centro de mantenimiento de maquinaria

Manfevias, S.L.U., empresa de Grupo Azvi habilitada por Adif, es la encargada
de realizar el mantenimiento, revision y reparacion de maquinaria pesada de via,
locomotoras y vagones de mercancias. Cuenta con un centro de mantenimiento
ubicado en Sevilla, homologado por la Agencia Estatal de Seguridad Ferroviaria
(AESF), en el que se encuentra centralizado su parque de maquinaria, asi como
los materiales de apoyo de la actividad ferroviaria de Azvi. Asimismo, Manfevias
lleva a cabo importantes planes de mantenimiento para clientes privados, por
ejemplo, el contrato que suscribié en 2022 con ArcelorMittal para el mantenimiento
de 219 vagones de diversa tipologia, actualmente en ejecucion.

e Negocio industrial — electrificacién ferroviaria y obra electromecanica

Ispalvia, S.L.U., se encarga del desarrollo de las actuaciones tanto de catenaria
como de subestaciones ferroviarias, incluyendo el calculo, el disefio, la
construccion y el mantenimiento de estas instalaciones. Para todo ello dispone de
un equipo humano especializado y maquinaria propia.

Entre los principales proyectos que tiene actualmente en ejecucion, destaca la
renovacion de catenaria para uno de los tramos de la linea Madrid-Valencia (10,6
millones de euros), o la electrificacion de las vias y andenes de la Estacion de
Chamartin, Madrid (10,2 millones de euros).

Teniendo en cuenta los ambiciosos planes de inversion publica previstos para los
proximos anos, Ispalvia prevé un crecimiento continuo y sostenido que conllevara
un importante plan de inversidn en maquinaria de ultima generacion.

Construcciones Urales Procesos Industriales, S.A. de C.V. (“CUPISA”), se
encarga de la ejecucion de proyectos de instalaciones eléctricas y mecanicas en
México. Actualmente esta realizando la obra electromecanica (cimentaciones para
la catenaria de via y la propia catenaria para la electrificacién de la via) en el Tramo
Il del Tren Maya como en el proyecto de Talleres y Cocheras también del Tren
Maya, y varios Trolebuses en la Ciudad de México.

En este ano 2024 se ha agrupado bajo Ispalvia, S.L.U. todo el negocio industrial,

de instalaciones eléctricas y mecanicas, de tal manera que CUPISA ha pasado,
de ser filial de Construcciones Urales, S.A. de C.V., a ser filial de Ispalvia.
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e Transporte ferroviario

En 2016, tras el establecimiento de la libre competencia en el transporte de
mercancias por ferrocarril en Espafna, nacia Traccion Rail, S.A.U., la empresa
propia del Grupo Azvi de transporte de mercancias, siendo una de las primeras
compafias en Espafia en obtener la licencia necesaria para ejercer la actividad. A
lo largo de estos anos de historia, ha llevado a cabo diversos traficos para
diferentes clientes y rutas, transportando, entre otros, trenes de aceites, biodiésel,
mercancias peligrosas y materiales de construccidon y mantenimiento para
diferentes LAV y ancho convencional junto con el transporte estandarizado de
contenedores. A lo largo de los ultimos afnos, la empresa ha llevado a cabo un
proceso de diversificacion aumentando hasta veintidés (cuatro en propiedad y
dieciocho en alquiler) el nimero de locomotoras con las que opera.

e Obra civil

Dentro del area ferroviaria, Grupo Azvi cuenta con proyectos de obra civil para la
construccion de puentes, tuneles y viaductos a nivel nacional e internacional y
diferentes lineas ferroviarias.

Fuera del ambito ferroviario, el Grupo ejecuta proyectos en diferentes sectores y
de diferente ambito, como, por ejemplo:

¢ Contratos para la remodelacion de tres aeropuertos en Chile y varios proyectos
hidraulicos relevantes a nivel nacional.

o Distintos proyectos en el ambito medioambiental, como la construccién de un
parque edlico para Iberdrola Renovables, el acondicionamiento de embalses
y la construccion de carriles bici, entre otros.

e En el ambito urbano destaca el proyecto de urbanizacién con el Ayuntamiento
de Madrid para la ejecucion, durante cuatro afos, de todas las obras en cuatro
distritos entre las que se encuentran proyectos tan emblematicos como la
remodelacion de la Puerta del Sol.

o Finalmente, el Grupo tiene presencia al area de edificacién, donde tiene
asignados trabajos para la construccion de varios edificios residenciales en las
provincias de Madrid y Sevilla.

2.4.3 Actividades de Concesion

Cointer Concesiones, S.L., es la empresa del Grupo Azvi especializada en la
promociéon y explotacion de infraestructuras y servicios. Tiene presencia en
Europa y América Latina, y cuenta con capacidad y solvencia para desarrollar
cualquier tipo de proyecto de iniciativa privada y colaboracién publico-privada para
distintas administraciones publicas.

Cointer Concesiones esta especializada en los siguientes sectores de actividad:
servicio ferroviario de mercancias, logistica, aeropuertos, autopistas y servicios
tecnoldgicos, movilidad y aparcamientos, areas de servicio, centros educativos y
servicios urbanos y medio ambiente.
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e Servicio ferroviario de mercancias

Dentro de este segmento destaca la adjudicacion en 2020 del contrato de la
compania finlandesa UPM Kymmene para transportar mas de 2 millones de
toneladas de celulosa al afio en Uruguay. Este proyecto se lleva a cabo a través
del consorcio DBCC Transport liderado por Cointer junto con el Grupo
Christophersen de Uruguay y Deutsche Bahn International Operation de Alemania.

PorTren es la empresa creada por el consorcio para operar este servicio ferroviario
durante 22 afos, a lo largo de los 273 kildmetros que separan la nueva planta que
la empresa papelera esta construyendo desde Paso de los Toros hasta el puerto
de Montevideo. El contrato requiere inversiones cercanas a los 100 millones de
euros.

Para el correcto desempefio de esta labor, el contrato contempla también la
construccion de un centro logistico, que generara aproximadamente 100 puestos
de trabajo durante su construccion y 75 durante la explotacion. Asimismo, también
esta incluido en el contrato el disefio, adquisicion y mantenimiento de todo el
material rodante necesario, compuesto por 140 vagones especialmente disefiados
para este servicio. La puesta en marcha de la fase de pruebas de este servicio
ferroviario se inicié en septiembre de 2024 y terminara entre diciembre de 2024 y
enero de 2025. Inmediatamente después comenzara la operacion de servicio
ferroviario de transporte de mercancias.

e Logistica

Cointer cuenta con gran experiencia como operador logistico. Actualmente,
destaca la gestién en Chile de cuatro importantes centros logisticos: el Puerto
Terrestre de Los Andes, explotacién para la cual se ha desembolsado una
inversién de 50 millones de euros y que tiene una duracion de 20 afios; el almacén
extraportuario El Sauce, con una inversion de 3,3 millones de euros y por un
periodo de explotacion de 20 afios; la Zona de Extension de Apoyo Logistico del
Puerto de Valparaiso, que cuenta con una inversion de 33,7 millones de euros y
una explotacion por un periodo de 30 afios; por ultimo, el almacén extraportuario
San Antonio, con una inversion superior a los 8 millones de euros, en el que
Cointer tiene una participacion del 33,3% y que recibio en este 2024 la autorizacion
como recinto depdsito aduanero por un periodo de 20 afios.

e Aeropuertos

La gestidn de concesiones aeroportuarias es uno de los pilares fundamentales de
la actividad de Cointer. Durante 2023 Cointer continud con la explotacion que se
adjudico el afio anterior de dos contratos de concesion para operar, ampliar y
conservar la infraestructura, equipamientos e instalaciones de cinco aeropuertos
en Chile: el aeropuerto presidente Carlos Ibanez del Campo, el aerédromo de
Balmaceda, el aeropuerto de La Florida, el aeropuerto Desierto de Atacama y el
aeropuerto Andrés Sabella de Antofagasta. El periodo de explotacién de los dos
primeros aeropuertos (ambos bajo un mismo contrato concesional) es de 32 afos,
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el del aeropuerto de La Florida es de 21 anos, y el de los dos ultimos, es de un
maximo de 26 anos.

o Autopistas

Cointer posee una amplia experiencia en la gestion de proyectos de autopistas,
con una cartera en Espafia donde destaca la Autovia de la Mancha, con una
explotacion de 107 kildmetros; y en México, donde actualmente opera y mantiene
la Autopista de Tapachula-Talisman de 39 kildmetros, y habiendo operado la
autopista de peaje de 362,4 kilbmetros Morelia-Patzcuaro-Uruapan-Lazaro
Cérdenas en el Estado de Michoacan.

e Servicios tecnoldgicos

Cointer cuenta con una amplia experiencia en la implantacion y gestion de
servicios tecnolégicos que mejoran la operatividad de las infraestructuras. En
México, cuenta con la filial InstaTelecom para el disefo, implementacién y puesta
en operacion de infraestructuras y servicios de seguridad en el area de
telecomunicaciones. Ademas, Cointer participd en una sociedad que durante 4
afnos, en el periodo 2014-2018, implantd y operd un sistema de telepeaje en los
3.800 kilébmetros de la red de carreteras de CAPUFE (organismo dependiente de
la Secretaria de Infraestructura, Comunicaciones y Transportes del Gobierno de
México).

e Movilidad y aparcamientos

Cointer trabaja para mejorar la movilidad en las ciudades fomentando la
sostenibilidad. Destacan los servicios de gestion de aparcamientos publicos, tanto
urbanos como en aeropuertos, la gestién del estacionamiento regulado o el
servicio de grua, entre otros; actividades que fundamentalmente realiza a través
de su participada Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. (AUSSA) en
de la posee el 49% del capital.

e Areas de servicio

A través de su sociedad Cointer Energia, el Grupo se encarga de la explotacién
de diversas areas de servicio en Espafia, asi como otros suministros derivados
del petroleo.

e Centros educativos

La gestion de centros educativos es otro de los pilares fundamentales de la
actividad de concesiones del Grupo. Gestiona a través de la sociedad Humanitas
Centros de Educacion tres centros educativos ubicados en la Comunidad de
Madrid, concretamente en los municipios de Torrején de Ardoz, Tres Cantos y
Leganés. En julio de 2024 el Grupo ha ampliado la cartera con la adjudicacion
para la gestion y construccién de un nuevo centro ubicado en El Canaveral.
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2.5

e Servicios urbanos y medio ambiente

Azsuma es la empresa de Grupo Azvi dedicada a la gestion de contratos de
servicios urbanos y medioambientales. Se encarga de prestar servicios cuyo fin
es convertir las ciudades en lugares mas habitables, tales como recogida de
residuos, limpieza viaria, mantenimiento de jardineria y zonas verdes, gestion de
puntos limpios y plantas de transferencia de residuos y mantenimiento de
instalaciones.

Descripcion de la cartera comercial

A 31 de agosto de 2024 el Grupo tiene una cartera de obras de construccion
de 1.502 millones de euros (incluidas las obras de las UTEs integradas), de la que
un 62% se corresponde a proyectos internacionales. El Grupo mantiene su cartera
focalizada en el ambito ferroviario, y, principalmente en México, Espana y Chile;
si bien ha habido un ligera reduccién por el avanzado grado de la ejecucion de los
proyectos ferroviarios en México y por el cambio de Sexenio en México, aunque
se mantendra el peso de México por los proximos contratos de mantenimiento que
habra sobre las redes en fase de terminacion (Tren Maya y Tren del Interoceanico
del Itsmo de Tehuantepec) y los nuevos grandes proyectos ferroviarios previstos.

El detalle de la cartera a 31 de agosto de 2024, segun la tipologia de las obras y
el reparto geografico de las mismas, es como sigue:

ipologia de ob '
Tipologia de obra Paises

% 2R

3 1% 1N

u FErroviaria

Fusiils mlodmis s dalo ¢ (g dhe Frrgaiorid Adwi, 5L

Por ultimo, en cuanto al desglose del ritmo previsto de ejecucion de la cartera
actual, durante los proximos afios, y sin tener en cuenta los nuevos proyectos que
se puedan ir incorporando a la misma, el detalle es como sigue:

Resto Afio Total Afo Total Afo
2024 2025 2026

Cartera de trabajo
(millones de euros)
Fuente informacidn: datos internos Grupo de Empresas Azvi, S.L.

272 864 366
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La cartera de concesiones a 30 de junio de 2024 asciende a un importe total de
2.408 millones de euros, y compuesta en un 45% de proyectos nacionales, un
31% de desarrollo en Chile, un 23% en Uruguay y el 1% restante en México.

Por tipo de concesion, destaca el caracter variado de activos que gestiona el
Grupo, descritos anteriormente en este folleto, siendo los siguientes los que mas
porcentaje de la cartera abarcan:

Centros educativos

El Grupo explota actualmente tres centros en Espafia, el Colegio Legamar en
Leganés y los Humanitas Bilingual School en Tres Cantos y en Torrejon de Ardoz,
para los que tiene concedida una explotacion por 50 afios en los dos primeros y
de 75 anos en el ultimo. Estas tres concesiones suponen un importe conjunto de
770 millones de euros, lo que representa un 32% de la cartera. Ademas, en julio
de 2024 el Grupo ha ampliado la cartera con la adjudicacion para la gestion y
construccion de un nuevo centro educativo ubicado en El Canaveral.

Servicio ferroviario de mercancias

En este apartado destaca el proyecto que el Grupo esta llevando a cabo en
Uruguay desde el afio 2020 a través de la empresa PorTren por un periodo de 22
anos, anteriormente descrito en este folleto. Este proyecto representa un 23% del
total de la cartera, 563 millones de euros.

Logistica

En este campo destaca la amplia experiencia que tiene el Grupo en Chile, donde
actualmente gestiona en régimen de concesion tres importantes centros logisticos;
el Puerto Terrestre de Los Andes (por un periodo de 20 anos), el Almacén
extraportuario El Sauce (por un periodo de 20 afos), y la Zona de Extensién de
Apoyo Logistico (por un periodo 30 afios), anteriormente descritos. La explotacion
de los mismos asciende a 274 millones, lo que representa un 11% de la cartera.

El desglose de la cartera de concesiones de Cointer a cierre del primer semestre

de 2024, segun la tipologia de los activos y el reparto geografico de las distintas
concesiones, es la siguiente:
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Tipologla de activo
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En cuanto al desglose de ingresos la cartera actual para los proximos afos, y sin
tener en cuenta los nuevos activos que se pueda adjudicar el Grupo, el detalle es

como sigue:

Resto Afo Total Afio Total Afio Total Afio Total Afio
2024 2025 2026 2027 2028 y ss
Cartera dt i
ar etra e concesiones 5o 94 9% 87 2072
(millones de euros)

Fuente informacion: datos internos Grupo de Empresas Azvi, S.L.

2.6 Internacionalizacion

El Grupo tiene una consolidada presencia a nivel internacional, estando presente
en las siguientes regiones:

e Europa: Espafia, Noruega, Portugal, Serbia y Rumania

e América: Chile, Costa Rica, México, Uruguay, Colombia y Estados Unidos

La evolucién del Grupo en el mercado internacional tiene una tendencia creciente
alo largo de los ultimos afios, registrando en 2023 mas del 75% de su facturacién
fuera de Espana (64% del total facturado en el afio 2022 y 59% en el afio 2021):
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2.7.

Distribucion de las ventas por area geografica 2023

% 1%
o/ 0%
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Chile
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= Uruguay
= USA

m Otros

El Grupo sigue en proceso de internacionalizacion y, ademas de seguir
aumentando la actividad en los paises en los que se encuentra ya presente, en su
apuesta por los paises del Norte de Europa, ha iniciado su primer contrato en
Dinamarca en este 2024, y ha sido propuesto como adjudicatario de su primer
contrato en Suecia.

Sostenibilidad en el Grupo Azvi

El modelo de negocio del Grupo esta basado en principios de sostenibilidad, con
el fin de ser un ejemplo en los sectores en los que opera y contribuir al desarrollo
social, apostando por la integridad, la excelencia, la seguridad, el capital humano,
el entorno y la innovacion. Todas las empresas que forman parte del Grupo
comparten su cultura, sus valores y sus compromisos.

El Consejo de Administracion de Grupo Azvi marca las pautas de actuacion en
materia de sostenibilidad, quedando estructurada sobre tres pilares
fundamentales: el desempefio ambiental, el social y el gobierno corporativo.

Gracias al dialogo con sus grupos de interés, Grupo Azvi define a través de su
andlisis de materialidad las principales lineas de actuacién en materia de
sostenibilidad.

Etica y Buen Gobierno

El Grupo vela por el adecuado funcionamiento de los érganos de gobierno y
administracion de la empresa, generar confianza en los grupos de interés vy
conducir al Grupo a las maximas cotas de competitividad y sostenibilidad.
Ademas, cuenta con politicas y sistemas de gestion de riesgos, un canal y cédigo
éticos y un sistema de gestion y politica para la prevencion y deteccidén de hechos
delictivos.
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Sociedad

La Responsabilidad Social Corporativa es un factor estratégico de la gestion de
las actividades del grupo y de las necesidades de sus grupos de interés.

Para canalizar las distintas iniciativas en las que participa el Grupo, en 2011 se
crea la Fundaciéon Grupo Azvi, entidad que suma a la preocupacion social del
Grupo, la gestion de proyectos propios, sobre la base del respeto al entorno y a la
dignidad de las personas, y la gestién de iniciativas en el ambito del desarrollo
social, cooperacion internacional y promocion cultural.

Entre sus acciones, destacan los proyectos de sensibilizacion social sobre la
importancia de la educacion en valores y la defensa de una infancia digna,
estructurados en base al concepto de desarrollo humano sostenido por el
Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo y siguiendo las
recomendaciones planteadas para la consecucion de los Objetivos de Desarrollo
del Milenio, los ODS y “El futuro que queremos”, de las Naciones Unidas.

Ademas, Azvi trabaja, entre otras, iniciativas relativas a igualdad (a través de un
plan estructurado), formacion, satisfaccion del personal, seguridad y salud (con su
politica propia), diadlogo social y la proteccion de los derechos humanos
(contemplada también en el Cédigo Etico).

Medioambiente

Mediante su Politica y sus Sistemas de Gestion Ambiental y siguiendo el Principio
de Precaucién para evitar o reducir los impactos de su actividad, Grupo Azvi
cumple con los requisitos de la norma UNE-EN ISO 14001:2015 “Sistemas de
Gestion Ambiental. Requisitos con orientacion para su uso”. En concreto, el Grupo
controla los consumos de agua, electricidad y combustible, calcula su huella de
carbono1 y elabora para cada proyecto un Plan de Gestion de Residuos para
asegurar el aprovechamiento racional de los recursos naturales y ralentizar el
Cambio Climatico.

Grupo Azvi tiene implementado un Procedimiento de Gestién de Riesgos
Ambientales y Oportunidades que garantiza la proporcionalidad de las acciones
tomadas para abordar los riesgos, segun su impacto ambiental. Ademas, este
sistema permite cumplir con la legislacion ambiental y los requisitos legales
aplicables, entre los que se incluyen mas de 2.000 normas ambientales,
correspondientes a los diferentes paises donde esta presente Grupo Azvi.
Ademas, se revisa la necesidad de constituir provisiones y garantias para riesgos
ambientales.

Consumidores, clientes y proveedores

Grupo Azvi cree en el poder que los consumidores y los proveedores tienen en la
mejora de la sostenibilidad del Grupo y, por ello, la satisfaccién de los clientes y la
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gestion de la cadena de suministro de los proveedores son objetivos vitales
incluidos en su Politica de Calidad y Cédigo Etico.

Todo esto se hace manteniendo un Circulo de Valor Sostenible y de maxima
calidad, seguridad e innovacion para clientes, proveedores, contratistas y
colaboradores.

Todas estas iniciativas y compromisos del Grupo con la sostenibilidad se
materializan mediante su alineacion con los Principios del Pacto Mundial y los
ODS, siendo Azvi desde 2021 Socio Firmante del Pacto Mundial.

Por ultimo, con el fin de reforzar su compromiso en materia de sostenibilidad, el
Emisor ha elaborado en octubre de 2023 un Marco de Financiaciéon Vinculada
a la Sostenibilidad, el “Marco”, de acuerdo con los Principios Vinculados a la
Sostenibilidad (SLBP) publicados por la International Capital Market Association,
“ICMA”. El motivo de la creacién de este Marco es el compromiso con dos
objetivos materiales y ambiciosos, la reduccion del consumo de electricidad (kWh)
y las aportaciones a fundaciones y entidades sin animo de lucro.

El Marco incluye el compromiso del Emisor de alcanzar estos objetivos especificos
con respecto a dos indicadores clave de rendimiento (en adelante, los "KPIs")
propuestos como parte de su estrategia de sostenibilidad. Ambos KPIs se
consideran medibles, relevantes y materiales. Se definen como:

- KPI 1: Ratio de consumo de electricidad (kWh) / produccion.
- KPI 2: Aportaciones a fundaciones y entidades sin animo de lucro.

El Marco se encuentra aprobado por G-advisory Consultoria Técnica, Econémica
y Estratégica, S.L.P., G-Advisory, a través de una "Second Party Opinion" o
"SPQ", emitida con fecha 10 de noviembre de 2023. En el Marco se informa de las
diferentes estrategias que Grupo Azvi implementara para la consecucion de los
objetivos.

Los pagarés emitidos bajo este Programa se consideran vinculados a la
sostenibilidad, ya que el Programa establece objetivos alineados con el Marco. En
2022 (ano base) la medicion del KPI 1 del Emisor ascendia a 1,39. Para el afo
2024 se espera reducir la ratio un 10% respecto al afio base. En cuanto al KPI 2,
en 2022 las aportaciones del Emisor fueron de 350.000 euros y se propone
aumentar en el afio 2024 las aportaciones totales en un 6% anual con respecto a
la media de los dos afos anteriores.

Los datos para el calculo de los KPls se incluiran anualmente en el EINF, sobre el
que el auditor externo de Grupo Azvi expide un informe de verificacion
independiente.

El incumplimiento de los objetivos desencadenara un impacto o medida alternativa

de caracter financiero para el Emisor, que se podra materializar mediante una
aportacion de fondos a un proyecto sostenible que pueda ser promovido por la
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2.8

Fundacion Grupo Azvi o cualquier otro organismo, que esté alineado con alguno
de los Objetivos de Naciones Unidas (ODS), tal como se concreta en el apartado
7. del presente Documento Base Informativo.

Capital del grupo y Gobierno Corporativo

A 31 de diciembre de 2023 el capital social del Emisor esta dividido en 3.005.110
participaciones de 10 euros, por importe de 30.051 miles de euros.

Todas las participaciones que integran el capital social gozan de idénticos
derechos, no estando admitidas a cotizacion oficial.

Grupo Azvi tiene establecido un sistema de gobierno corporativo, basado en la
ética, la integridad y la transparencia, para velar por el adecuado funcionamiento
de los d6rganos de gobierno y administracion de la empresa, para generar
confianza en los accionistas, inversores y demas grupo de interés y para asegurar
la adecuada segregacion de funciones, deberes y responsabilidades desde una
perspectiva de maxima integridad, profesionalidad y rigor.

Los Organos de Gobierno son la Junta General de Accionistas y el Consejo de
Administracion. Asimismo, existen las siguientes comisiones: Comité de Direccién,
Comision de Auditoria y Control y Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Estructura organica del Grupo:

COMITE DE DIRECCION

PRESIDENTE

DIRECCION CORPORATIVA DE DIRECCION CORPORATIVA DE
FINANZAS ADMINISTRACION
DIRECCION CORPORATIVA DE DIRECCION DE RRIl, COMUNICACION

ASESORIA JURIDICA Y RC

DIRECCION CORPORATIVA DE RRHH

DIRECCION GENERAL DE AzVI DIRECCION GENERAL DE COINTER
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2.9 Principales clientes

Grupo Azvi cuenta con una amplia red de clientes con los que guarda relaciones
de largo plazo, destacando por su especial relevancia los clientes del sector
publico.

Entre sus principales clientes del sector publico, se encuentran nombres
relevantes a nivel nacional como el Administrador de Infraestructuras Ferroviarias
(ADIF) y también a nivel internacional, como el Fondo Nacional de Fomento al
Turismo de México (FONATUR), la Secretaria de Marina de México (SEMAR), el
Ministerio de Obras Publicas de Chile, y BANE NOR, la agencia del Gobierno de
Noruega responsable de la red ferroviaria del pais.

El grafico siguiente muestra el nivel de concentracion sobre ventas de los
principales clientes:

Top clientes 2023 % sobre ventas

78%

70%

55%

Top 1 Top 5 Top 10

Fuente informaciéon: datos internos Grupo de Empresas Azvi, S.L.

2.10 Informacion financiera
2.10.1. Cuentas anuales consolidadas auditadas

Se adjuntan como Anexo al Documento Base Informativo las cuentas anuales
consolidadas del Emisor correspondientes a los ejercicios anuales cerrados a 31
de diciembre de 2022 y a 31 de diciembre de 2023, las cuales fueron auditadas
por Ernst & Young, S.L., y que arrojaron opiniones favorables y sin salvedades.

Las cuentas anuales individuales del Emisor correspondientes a los ejercicios
anuales cerrados a 31 de diciembre de 2022 y a 31 de diciembre de 2023 también
arrojaron opiniones favorables y sin salvedades.

2.10.2. Naturaleza de sociedad de responsabilidad limitada del Emisor
A los efectos oportunos, y en la medida en la que se permite bajo el articulo 401

de la Ley de Sociedades de Capital, se deja constancia de la naturaleza de
sociedad de responsabilidad limitada del Emisor.
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Tal y como establece el articulo 401.2 de la referida Ley de Sociedades de Capital,
el importe de las emisiones realizadas por las sociedades limitadas no podra ser
superior al doble de sus recursos propios, salvo que la emisién esté garantizada
con hipoteca, con prenda de valores, con garantia publica o con un aval solidario
de entidad de crédito. Y en el caso de que la emision esté garantizada con aval
solidario de sociedad de garantia reciproca, el limite y demas condiciones del aval
quedaran determinados por la capacidad de garantia del Emisor en el momento
de prestarlo, de acuerdo con su normativa especifica.

De acuerdo con lo anterior, se deja constancia de que el Emisor cumplira con el
limite establecido por la Ley de Sociedades de Capital, esto es, y en la medida en
que la emision no esta garantizada, el importe de las emisiones en circulacién en
cada momento no sera superior al doble de sus recursos propios.

2.10.3. Principales magnitudes econémicas
A continuacion, se incluyen las principales magnitudes financieras del Grupo
obtenidas a partir de las cuentas anuales consolidadas auditadas
correspondientes a los ejercicios 2023 y 2022 y de las cuentas consolidadas no
auditadas de los primeros seis meses de los ejercicios 2024 y 2023.

e Cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas correspondientes a los

ejercicios auditados cerrados el 31 de diciembre de 2022 y el 31 de diciembre
de 2023 y de los no auditados correspondientes a los primeros seis meses de

los ejercicios 2023 y 2024:
Expresado en miles de euros dic-23 dic-22 Var. jun-24 jun-23
Cifra de negocios 995.094 565.256| 76% 589.168| 460.876| 28%
Aprovisionamientos (639.121)|(333.864)]  91% (376.348)] (305.025) 23%
Variacion de existencias de Obra en curso, trabajos auxiliares y gastos iniciales| (19.174)] (5.795)[ 231% 1.953] (18.419)] (111%)
Otros ingresos de explotacion 23.781 12.449 91% 2421 21.026 (88%)
Gastos de personal (147.794)| (111.731)]  32% (89.761)| (71.105) 26%
Otros gastos de explotacion (149.973)| (84.723)] 71% (100.600) (67.663)] 49%
EBITDA 62.813[ 41.592| 51% 26.833]  19.690| 36%
Deterioro de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos (2.735) 1.244[ (320%) - (1.080) n.a.
Amortizacion del inmovilizado (14.001)] (11.117) 26% (7.900)]  (6.455) 22%
Deterioro y resultado por enajenamiento del inmovilizado 494 (305)]  (262%) 209 542 (62%)
Exceso/defecto de provisiones 466 118]  295% - 317 n.a.
Otros resultados 241 201 20% 79 13 516%
Resultado de explotacion 47.278| 31.733 49% 19.221]  13.027[ 48%
Ingresos financieros 19.603 8.816] 122% 8.189 8.653 (5%)
Gastos financieros (17.973)| (18.426)] (2%) (10.357)|  (6.674) 55%
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 279 - n.a. 150 87 72%
Diferencias de cambio (4.261)] (4.968)] (14%) (2.531) (544)|  365%
Deterioro y resultado por por enajenaciones de instrumentos financieros (3.498)]  (2.699) 30% 39 (1.670)]  (98%)
Resultado financiero (5.850)[ (17.277)]  (66%) (4.589) (148) LT,
Pariticipacion en beneficios (perdidas) de sociedades puestas en equivalencia (105) 117]  (190%) 8 752 (99%)
Resultado antes de impuestos 41.323| 14.573| 184% 14.640| 13.631 7%
Impuesto sobre Beneficios (19.989)  (8.791)| 127% (6.359)] (11.848)| (46%)
Resultado lidado del ejercicio 21.334 5.782| 269% 8.281 1.783] 364%
Resultado atribuido a la sociedad dominant 21.791 4.764| 357% 8.444 2.017[ 319%

n.a.: el diferencial no aplica al ser uno al menos uno de los valores cero.

n.r.: el diferencial es en valor absoluto >1.000% .

e Facturacion: alcanzé en 2023 los 995.094 miles de euros superando en un
76% la cifra de 2022. En cuanto a la facturacién por lineas de negocio, en el
ejercicio 2023 la actividad constructora alcanzé los 892.766 miles de euros, lo
que supuso un aumento del 99% respecto al ejercicio anterior y certifico la
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tendencia creciente en la actividad del emisor dada la fuerte contrataciéon de
cartera en los ultimos ejercicios impulsada, entre otros, por el desarrollo del
Tren Maya y la Linea K en México. Por otro lado, la actividad concesionaria
alcanzo6 en 2023 una facturacion de 102.328 miles de euros, representando
una disminucién del 13% respecto al ejercicio 2022; la razén de esta
disminucion se debe a que los negocios logisticos chilenos, con gran peso en
el negocio de concesiones, redujeron sus ingresos en 2023 por el ajuste a la
baja de los fletes maritimos y una mayor demanda de graneles de Europa y
Asia por la guerra de Ucrania que afectaron a la actividad de transporte
terrestre entre Argentina y Chile por el Paso Fronterizo de los Libertadores
(junto al cual se ubican los citados negocios logisticos) tras un ano 2022 de
cifras récord por los elevados precios de los fletes maritimos que afectaron
muy positivamente al transporte terrestre de mercancias entre Argentina y
Chile.

El siguiente grafico muestra la tendencia creciente en facturacién de los
ultimos afios:

Evolucion anual [milllones de euros)

995,1
1.000,00
900,00
800,00
700,00
600,00 565,3
500,00
200,00 388,2 360,6 3957
300,00 I_I ] |_|
2019 2020 2021 2022 2023

EBITDA: EI EBITDA alcanzé los 62.813 miles de euros en el gjercicio 2023, lo
que supone un incremento del 51% respecto a la cifra del afio anterior. El
margen EBITDA sobre la facturacion total se reduce ligeramente respecto al
ano anterior, alcanzando en 2023 el 6,3% versus el 7,4% del 2022,
principalmente por el elevado incremento en el peso de la actividad
constructora, area de negocio con menos margen que el de concesiones.

Mostramos a continuacion la evolucion del EBITDA en los ultimos anos:
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Evolucion anual (millones de euros)
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o Finalmente, en cuanto a los datos provisionales acumulados a cierre del primer
semestre de 2024, destaca el fuerte incremento tanto de la facturacion como
del EBITDA del Grupo hasta alcanzar los 589.168 miles de euros y 26.833
miles euros respectivamente, lo que supone un aumento del 28% en la
facturacion y del 36% en el EBITDA respecto a la cifra del mismo periodo del
ano anterior. Estas cifras, unidas a la importante cartera en ejecucion, permiten
anticipar un cierre de ejercicio de crecimiento en ventas y EBITDA.

Estructura financiera consolidada del Grupo correspondiente a los ejercicios
auditados cerrados el 31 de diciembre de 2023 y 2022 y de los cierres no
auditados a 30 de junio 2023 y a 30 de junio de 2024

Estructura financiera (miles de euros)  dic-23 dic-22 Var. jun-24  jun-23 Var.
Facturaciéon 995.094 | 565.256 | 76,0% | 589.168 | 460.876 | 27,8%
EBITDA 62.813 | 41.592 | 51,0% | 26.833 | 19.690 | 36,3%
Margen EBITDA 6,31% | 7,36% | (1pb) 4,55% | 427% | 0,5pb
Patrimonio neto 124.875 | 104.630 | 19,3% | 126.224 [112.019]| 12,7%
Pasivo no corriente 248.368 | 232.746 | 6,7% | 256.884 | 254.632 | 0,9%
Pasivo corriente 695.991 | 576.835 | 20,7% | 741.048 | 564.410 | 31,3%
Deuda financiera bruta (*) 256.347 | 236.547 | 8,4% | 254.821 |253.748 | 0,4%
Deuda financiera neta 47.238 | -8.806 636% 51.437 | 30.373 | (69%)
Tesoreria (**) 209.109 | 245.353 | -14,8% | 203.384 | 223.376| -8,9%
DFN/EBITDA 0,8x -0,2x 1,0x 0,7x - n.a.

(*) No se considera otros acreedores a corto y largo plazo de Zeal (15.738 miles de euros en 2023) y fianzas y depésitos a corto y largo plazo (262 miles
de euros en 2023).

(**) No se considera una caja restringida (9.571 miles de euros en 2023) y se considera las IPFs (525 miles de euros en 2023).

La deuda financiera bruta se situa a cierre de 2023 en 256.347 miles de euros,
cifra superior a los 236.547 miles de euros en 2022. Este aumento se explica
principalmente por la contratacion de deuda en formato Project Finance para
nuevas concesiones y proyectos a largo plazo. La ratio DFN/EBITDA se ha
mantenido en niveles bajos (0,8x a cierre 2023 vs -0,2x en 2022). La deuda
financiera del emisor se encuentra adecuadamente diversificada y conformada,
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principalmente, por financiaciones Project Finance que alcanzan 131.500 miles de
euros a cierre del ejercicio 2023, lo que representa alrededor del 50% de la deuda
financiera bruta.

En este ultimo ejercicio 2023, Grupo Azvi presenta una ajustada autonomia
financiera, representado el patrimonio neto el 48% sobre la deuda financiera bruta
(44% en el ejercicio 2022), que se encuentra bien estructurada en términos de
amortizacién y acompasada a su generacion de caja.

En cuanto a las variaciones del pasivo, el aumento en el pasivo corriente esta
motivado por el incremento de los saldos con proveedores que es causado, a su
vez, por el aumento en mas de un 76% respecto al afio anterior del volumen de
actividad o ingresos de Grupo Azvi debido principalmente a la importante
ejecucion de los grandes proyectos ferroviarios en México.

Finalmente, en cuanto a los datos provisionales a junio de 2024, destaca el
mantenimiento en niveles similares a los del cierre del ejercicio 2023 tanto de la
deuda financiera bruta como de la tesoreria.

Estado de flujos consolidado correspondiente a los ejercicios cerrados el 31 de
diciembre de 2023 y el 31 de diciembre de 2022:

Estado de Flujos de Efectivo (miles de euros) 2023 2022 \
EBITDA 62.813 41.592 51,0%
Flujo de efectivo de las actividades de explotacion (2.523) 199.314 | (101,3%)
Flujo de efectivo de las actividades de inversion (57.019) | (54.257) 5,1%
Flujo de efectivo de las actividades de financiacion 26.169 5.775 353,1%
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio (2.551) (1.514) 68,5%
Aumento/Disminucion neta del efectivo o equivalentes | (35.924) 149.318 | (124,1%)

A nivel de caja operativa, el flujo de efectivo de explotacién de 2023 es negativo
en 2.523 miles de euros, frente al flujo positivo de 199.314 miles de euros en 2022
(vinculado principalmente al aumento de la actividad respecto al ejercicio anterior
y al cobro de anticipos en México), debido principalmente al aumento del volumen
de clientes derivado del incremento significativo del negocio, que impacté en
mayores necesidades del working capital.

Las cifras de inversién aumentaron un 5,1% respecto al ejercicio anterior (57.019
miles de euros en 2023 frente a 54.257 miles de euros en 2022) como resultado
de un mayor nivel de actividad.

Finalmente, el flujo de las actividades de financiacion es positivo en 26.169 miles
de euros en 2023 (frente a 5.775 miles de euros en 2022) debido
fundamentalmente a la mayor contrataciéon de financiaciones Project Finance
durante este ejercicio.

En resumen, el Grupo presenta unos adecuados fundamentos de liquidez,
apoyados por una elevada posicion de tesoreria superior a los 218.000 miles de
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euros, y una cartera de concesiones que favorece su generacion de caja. Azvi y
Cointer, las empresas cabeceras de los negocios de construccion y concesiones
y las principales generadoras de caja del Emisor generan flujos que se consideran
totalmente disponibles, pues éste tiene el control sobre el 100% de las mismas.

Denominacion completa de la emision de valores
«Programa de Pagarés Vinculado a la Sostenibilidad GRUPO AZVI 2024 ».
Personas responsables de la informacién

D. Guillermo Alvarez-Espejo Avila, en nombre y representacion del Emisor, asume
la responsabilidad por el contenido del Documento Base Informativo, conforme a
la autorizacién otorgada por el Consejo de Administracion del Emisor en su
reunién de 28 de noviembre de 2024.

D. Guillermo Alvarez-Espejo Avila asegura que, tras comportarse con una
diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida en el
Documento Base Informativo es, segun su conocimiento, conforme a los hechos
y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

Funciones del asesor registrado del MARF

PKF Attest Servicios Empresariales, S.L., es una sociedad de responsabilidad
limitada inscrita en el Registro Mercantil de Vizcaya al Tomo 4205, Folio 122, Hoja
BI-34713, con domicilio social en Bilbao, Alameda de Recalde 36, 48009, y
Numero de Identificacion Fiscal B-95221271 (“PKF Attest’), es la entidad
designada por el Emisor como asesor registrado. PKF Attest es una entidad
admitida como asesor registrado del MARF en virtud del acuerdo del Consejo de
Administracion de AIAF Mercado de Renta Fija publicado por medio de la
Instruccion Operativa 14/2014, de 12 de noviembre, de conformidad con lo
dispuesto en el apartado segundo de la Circular del Mercado 3/2013, de 18 de
julio, sobre Asesores Registrados en el Mercado Alternativo de Renta Fija.

PKF Attest ha sido la entidad designada como asesor registrado del Emisor. Como
consecuencia de dicha designacion, PKF Attest se ha comprometido a colaborar
con el Emisor al objeto de que pueda cumplir con las obligaciones y
responsabilidades que habrad de asumir al incorporar los Pagarés al MAREF,
actuando como interlocutor especializado entre ambos, MARF y el Emisor, y como
medio para facilitar la incorporacion y el desenvolvimiento del Emisor en el
régimen de negociacién de los Pagarés.

Asi, PKF Attest debera facilitar al MARF las informaciones periédicas que éste
requiera y el MARF, por su parte, podra recabar del mismo cuanta informacion
estime necesaria en relacion con las actuaciones que lleve a cabo y con las
obligaciones que le corresponden, a cuyos efectos podra realizar cuantas
actuaciones fuesen, en su caso, precisas para contrastar la informacién que le ha
sido facilitada.

48



El Emisor debera tener en todo momento designado un asesor registrado que
figure inscrito en el “Registro de Asesores Registrados del MARF”.

PKF Attest, en su condicién de asesor registrado del Emisor asesorara a éste (i)
en la incorporacion al MARF de los Pagarés que emita, (ii) en el cumplimiento de
cualesquiera obligaciones y responsabilidades que correspondan al Emisor por su
participacion en el MARF, (iii) en la elaboracion y presentacion de la informacion
financiera y empresarial requerida por la normativa del MARF y (iv) al objeto de
que la informacién cumpla con las exigencias de dicha normativa.

En su condicion de asesor registrado, PKF Attest con motivo de la solicitud de
incorporacion de los valores al MARF:

(i)  ha comprobado que el Emisor cumple los requisitos que la regulacion del
MARF exige para la incorporacion de sus valores al mismo; y

(i)  ha asistido al Emisor en la elaboracion del Documento Base Informativo,
revisado toda la informacion que éste ha aportado al MARF con motivo de
la solicitud de incorporacion de los valores al MARF y ha comprobado que
la informacion aportada cumple con las exigencias de la normativa y no
omite datos relevantes ni induce a confusion a los inversores.

Tras la incorporaciéon de los Pagarés en el MARF, PKF Attest, como asesor
registrado:

(i) revisara la informacion que el Emisor prepare para remitir al MARF con
caracter periddico o puntual, y verificara que la misma cumple con las
exigencias de contenido y plazos previstos en la normativa;

(i) asesorara al Emisor acerca de los hechos que pudiesen afectar al
cumplimiento de las obligaciones que éste haya asumido al incorporar sus
Pagarés al MARF, asi como sobre la mejor forma de tratar tales hechos para
evitar el incumplimiento de las obligaciones citadas;

(iii) trasladara al MARF los hechos que pudieran constituir un incumplimiento
por parte del Emisor de sus obligaciones en el supuesto de que apreciase
un potencial incumplimiento relevante de las mismas que no hubiese
quedado subsanado mediante su asesoramiento; y

(iv) gestionara, atendera y contestara las consultas y solicitudes de informacién
que el MARF le dirija en relacién con la situacion del Emisor, la evolucion de
su actividad, el nivel de cumplimiento de sus obligaciones y cuantos otros
datos el MARF considere relevantes.

A los efectos anteriores, PKF Attest, como asesor registrado, realizara las
siguientes actuaciones:

(i)  mantendra el necesario y regular contacto con el Emisor y analizara las
situaciones excepcionales que puedan producirse en la evolucion del precio,
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volumenes de negociacién y restantes circunstancias relevantes en la
negociacion de los valores del Emisor;

(i)  suscribira las declaraciones que, con caracter general, se hayan previsto en
la normativa como consecuencia de la incorporacion de Pagarés al MARF,
asi como en relacion con la informacion exigible a las empresas con valores
incorporados al mismo; y

(i) cursara al MARF, a la mayor brevedad posible, las comunicaciones que
reciba en contestacion a las consultas y solicitudes de informacion que este
ultimo pueda dirigirle.

Saldo vivo maximo

El saldo vivo maximo del programa de pagarés sera de cincuenta millones de
euros (50.000.000.-€) nominales (el “Programa de Pagarés”).

Este importe se entiende como el saldo vivo maximo que puede alcanzar en cada
momento la suma del nominal de los Pagarés en circulaciéon que se emitan bajo
el Programa de Pagarés, los cuales se incorporaran al MARF al amparo del
Documento Base Informativo.

Descripcion del tipo y la clase de los pagarés. Nominal unitario

Los Pagarés son valores con rendimiento implicito, que representan una deuda
para su Emisor, devengan intereses y son reembolsables por su nominal al
vencimiento. Los Pagarés se consideran Pagarés Vinculados a la Sostenibilidad,
segun el Marco, revisado por G-Advisory, sobre el que emitié una SPO el 10 de
noviembre de 2023.

El incumplimiento de los KPIs desencadenara un impacto de caracter financiero
para el Emisor. El impacto ira destinado a Programas de intervencién social en
Espafia pro-infancia, el Programa “Arco Iris” y/o el Programa “Segunda
Oportunidad”, entre otros. Estas iniciativas estan alineadas con los ODS 1,4y 10
vinculados a la lucha contra la pobreza, la promocién de una educacion de calidad
y la reduccion de las desigualdades sociales, haciendo principal hincapié en la
promocion de la infancia y la mujer.

Para cada emision de Pagarés con el mismo vencimiento se asignara un cédigo
ISIN.

Cada Pagaré tendra un valor nominal de cien mil euros (100.000 €), por lo que el
numero maximo de pagarés en circulacién en cada momento no podra exceder
de quinientos (500).

Ademas, de conformidad con lo previsto en el articulo 401 del Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
de Sociedades de Capital (la “Ley de Sociedades de Capital”), el importe total
de las emisiones del Emisor, al ser una sociedad de responsabilidad limitada, no
podra ser superior al doble de sus recursos propios, salvo que la emisién esté
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11.

12

garantizada con hipoteca, con prenda de valores, con garantia publica o con un
aval solidario de entidad de crédito.

Legislacién aplicable y jurisdiccion de los pagarés

Los Pagarés se emiten de conformidad con la legislacion espainola que resulte
aplicable al Emisor o a los mismos. En particular, se emiten de conformidad con
la Ley de Sociedades de Capital, la LMVSI y sus respectivas normativas de
desarrollo o concordantes.

Los juzgados y tribunales de la ciudad de Madrid tendran jurisdiccion exclusiva
para el conocimiento de cualquier discrepancia que pudiera surgir en relacion con
los Pagarés.

Representacion de los pagarés mediante anotaciones en cuenta

Los Pagarés a emitir al amparo del Programa de Pagarés estaran representados
por anotaciones en cuenta, tal y como esta previsto por los mecanismos de
negociacion en el MARF en el que se solicitara su incorporacion, siendo
IBERCLEAR con domicilio en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1, junto con sus
entidades participantes, la encargada de su registro contable, de conformidad con
lo dispuesto en el articulo 8.3 de la LMVSI y en el Real Decreto 814/2023, de 8 de
noviembre, sobre instrumentos financieros, admisién a negociacioén, registro de
valores negociables e infraestructuras de mercado.

Divisa de la emision

Los Pagarés, emitidos al amparo del Programa de Pagarés, estaran denominados
en euros.

Garantias y orden de prelacién de los pagarés.

El nominal y los intereses de los Pagarés estaran garantizados por el patrimonio
del Emisor.

Conforme al orden de prelacion de créditos establecido en la Ley Concursal, en
caso de concurso de acreedores del Emisor, los titulares de los Pagarés tendran,
con caracter general, la condicion de acreedores comunes, situandose por detras
de los acreedores privilegiados, en el mismo nivel que el resto de los acreedores
comunes y por delante de los acreedores subordinados (salvo que los Pagarés
pudieran ser calificados como tales conforme a lo previsto en el articulo 281 de la
Ley Concursal) y no gozarian de preferencia entre ellos.

Descripcion de los derechos vinculados a los pagarés y procedimiento para
su ejercicio.

Conforme a la legislacion vigente, los Pagarés careceran, para el inversor que los
adquiera, de cualquier derecho politico, presente o futuro sobre el Emisor.
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14.

Los derechos econdmicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicion
y tenencia de los Pagarés seran los derivados de las condiciones de tipo de
interés, rendimientos y precios de amortizacién con que se emitan y que se
describen en los apartados 14 y 16 siguientes del Documento Base Informativo.

Plazo de vigencia del programa de Pagarés. Fecha de emisién de los Pagarés

La vigencia del Programa de Pagarés es de un afo a contar desde la fecha de
incorporacién al MARF del Documento Base Informativo.

La fecha de desembolso de los Pagarés emitidos coincidira con la fecha de
emision de los mismos.

Al tratarse de un Programa de Pagarés de tipo continuo, los Pagarés podran
emitirse y suscribirse cualquier dia durante la vigencia del mismo.

No obstante, el Emisor se reserva la posibilidad de no emitir nuevos Pagarés
cuando lo estime oportuno, de acuerdo, entre otros factores, con sus necesidades
de tesoreria o porque encuentre condiciones de financiacion mas ventajosas.

En las certificaciones complementarias de cada emision se establecera la fecha
de emision y la fecha de desembolso de los Pagarés. La fecha de emisién,
desembolso e incorporacion de los Pagarés al MARF no podra ser posterior a la
fecha de expiracion del Documento Base Informativo.

Tipo de interés nominal. Indicacion del rendimiento y método de calculo
El tipo de interés nominal anual de los Pagarés se fijara en cada emision.

Los Pagarés se emitiran al tipo de interés acordado entre las Entidades
Colaboradoras (conforme este término queda definido en el apartado 16 siguiente
del Documento Base Informativo) y el Emisor o el tomador del Pagaré o por el
Emisor con el tomador de los Pagarés, segun sea el caso.

El tipo de interés al que las Entidades Colaboradoras (conforme este término
queda definido en el apartado 15 siguiente del Documento Base Informativo)
transmita los Pagarés a terceros sera el que libremente se acuerde con los
inversores interesados.

El rendimiento quedara implicito en el nominal del Pagaré, a rembolsar en la fecha
de su vencimiento.

Al ser los Pagarés valores emitidos al descuento y tener una rentabilidad implicita,
el importe efectivo a desembolsar por el inversor varia de acuerdo con el tipo de
interés de emisién y plazo acordados.

Asi, el importe efectivo de cada Pagaré se puede calcular aplicando las siguientes
férmulas:

o Cuando el plazo de emision sea inferior o igual a 365 dias:
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N
E =

141, oae

365
o Cuando el plazo de emision sea superior a 365 dias:

E= N
- (1+ in)n/365

Siendo:

E = importe efectivo del pagaré

N= importe nominal del pagaré

n = numero de dias del periodo, hasta el vencimiento

in = tipo de interés nominal, expresado en tanto por uno

Se incluye una tabla de ayuda para el inversor donde se especifican los valores
efectivos para distintos tipos de interés y plazos de amortizacion, incluyendo

ademas una columna donde se puede observar la variacion del valor efectivo del
pagareé al aumentar en diez dias el plazo del mismo.
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VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100.000 EUROS NOMINALES

(Plazo inferior al afio)

7 DIAS 14 DiAS 30 DIAS 60 DIAS
TipoNomimal gy TIRTAR  d0dhe o L, TIRMAR  doda g, (U, TIRTAE  l0das g ol TIRTAR 410 dis
(euros) (euros) (euros) (euros)
0,25% 99.995,21 0,25% -6,85 99.990,41 0,25% -6,85 99.979,46 0,25% -6,85 99.958,92 0,25% -6,84
0,50% 99.990,41 0,50% -13,69 99.980,83 0,50% -13,69 99.958,92 0,50% -13,69 99.917,88 0,50% -13,67
0,75% 99.985,62 0,75% 20,54 99.971,24 0,75% 20,53 99.938,39 1,62% 20,52 99.876,86 0,75% 20,49
1,00% 99.980,83 1,00% 2738 99.961,66 1,00% 27,37 99.917,88 2,17% 27,34 99.835,89 1,00% 27,30
1,25% 99.976,03 1,26% 3422 99.952,08 1,26% -34,20 99.897,37 2,71% -34,16 99.794,94 1,26% -34,09
1,50% 99.971,24 1,51% -41,06 99.942,50 1,51% -41,03 99.876,86 3,26% -40,98 99.754,03 1,51% -40,88
1,75% 99.966,45 1,77% -47,89 99.932,92 1,76% 47,86 99.856,37 3,82% 47,78 99.713,15 1,76% -47,65
2,00% 99.961,66 2,02% -54,72 99.923,35 2,02% -54,68 99.835,89 4,38% 54,58 99.672,31 2,02% 54,41
2,25% 99.956,87 2,28% 61,55 99.913,77 2,27% -61,50 99.815,41 4,93% 61,38 99.631,50 2,.27% 61,15
2,50% 99.952,08 2,53% -68,38 99.904,20 2,53% -68,32 99.794,94 5,50% 68,17 99.590,72 2,53% 67,89
2,75% 99.947,29 2,79% 75,21 99.894,63 2,79% -75,13 99.774,48 6,06% 74,95 99.549,98 2,78% 74,61
3,00% 99.942,50 3,04% -82,03 99.885,06 3,04% -81,94 99.754,03 6,63% 81,72 99.509,27 3,04% -81,32
3,25% 99.937,71 3,30% -88,85 99.875,50 3,30% -88,74 99.733,59 7,20% -88,49 99.468,59 3,29% -88,02
3,50% 99.932,92 3,56% 95,67 99.865,93 3,56% 95,54 99.713,15 7,78% 9525 99.427,95 3,55% 94,71
3,75% 99.928,13 3,82% -102,49 99.856,37 3,82% -102,34 99.692,73 8,35% -102,00 99.387,34 3,81% -101,38
4,00% 99.923,35 4,08% -109,30 99.846,81 4,08% -109,13 99.672,31 8,93% -108,75 99.346,76 4,07% -108,04
4.25% 99.918,56 4,34% -116,11 99.837,25 4,34% -115,92 99.651,90 9,52% -115,50 99.306,22 4,33% -114,70
4,50% 99.913,77 4,60% 122,92 99.827,69 4,60% -122,71 99.631,50 10,10% 122,23 99.265,71 4,59% -121,34
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VALDR EFECTIVINDE US PAGARE DE 1BL000 EUROS SOMINALES

| Plars snlerior al sfa) ﬂ'll.uI!-,-!i.:llﬂ [ Plars seperiar s mn ahs]
90 1A% 158 DiAS 368 DA% 730 DiAS
Tipo Naminsd Precd  qyerar  +00dins Prece  prar 0 die rrede O TTAE siodis P fRTAE o die
1% R feures oy () {ruras) st i %) eursal e ) pearm
025% 9938.39 025% 434 o9 576,5 n25% 48 975062 0% 31 w0 501 47 0.25% 451
11540 #5.ET6.80 040 AL 9975403 0.50% 1380 . 50249 0.5 ABSE ERO0TAS 0,507 1183
075 wEISAL 0.75% 2047 99431 50 0.75% 2039 9,285 48 0,75% <2024 98 516,71 0,75% 20,17
1M #.754.00 | o 2026 9950927 10 . 4590060 50 100 -26,85 502960 | s 26T
129% LT 1.2% a0 99387, 1 128% 181 4 768.43 1.25% LM eTsEll I 29% AL19
150 #9.631.50 L51% 4078 9926871 151% 44 12T 1,50 ST W67 | 5ot 3089
L19% #5705 1, T6% 4751 99 140,37 176% AT 4280, 10 1L15% 4520 WRSELTE 79% 4550
2,00% .509.27 20m% S w9023, 201% 43, 009,22 200 S2e w1168 20 52,13
129% 944827 13T 093 902 5 236% 44038 9779951 115% 58,90 5,047 44 1.25% 529
2,.50% 236134 280 4740 98.782,14 150% .79 7 50095 250 bE5 REINLAL 2,50 1,37
178% 0 326,48 174% qam 98 61 9 277 7329 #7920 8 278% ETRT wTIESI 279% 2037
3044 3657 11% H092 9854202 102% 19,7 S1.087.38 3o 1141 4,299 50 B0 70,30
12 9,205 04} 1% K758 9842254 120% 56,1 #6.852.30 1% K34 w1 50 6% 119% 218
3.5 144,37 148% AL 98,308 34 14 25 #6615, 36 1804 M9 w1807 1,50 A7
LRI 053,81 1M 1007 184,26 17 45,4 4 35554 39% 45,35 920071 LT i
40 021,33 s -07M 064 54 AN 15305 4 L0120 9248882 a0 595
425 896,92 OaM B T A -lLSE #5923 26 4 - SLMLT aX% -HMEs
48P 802850 L% 048 97609 00 438%  LITE 409078 s Am 9147300 LT R T
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15.

Dada la diversidad de tipos de emisidn que previsiblemente se aplicaran a lo largo
de la vigencia del Programa de Pagarés, no es posible predeterminar el
rendimiento resultante para el inversor (TIR). En cualquier caso se determinaria,
para los Pagarés de hasta 365 dias, por la formula que a continuacién se detalla:

()

TIR =

en la que:

TIR = Tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno

N = Valor nominal del Pagaré

E = Importe efectivo en el momento de la suscripcion o adquisicion

d = Numero de dias naturales comprendidos entre la fecha de emisién (inclusive)
y la fecha de vencimiento (exclusive)

Para los plazos superiores a 365 dias, la TIR es igual al tipo nominal del Pagaré
descrito en este apartado.

Entidades colaboradoras, agente de pagos y entidades depositarias

Las entidades participes que colaboran en el Programa de Pagarés a la fecha del
Documento Base Informativo son las siguientes (las “Entidades
Colaboradoras”):

Banca March, S.A.
N.I.F.: A07004021
Domicilio: Avenida Alejandro Rosselld, 8, Palma de Mallorca

PKF Attest Capital Markets, S.V., S.A.
N.I.F.: A86953965
Domicilio: Calle Orense, 81 - 72, Madrid

El Emisor ha firmado con las Entidades Colaboradoras un contrato de
colaboracién para el Programa de Pagarés que incluye la posibilidad de vender a
terceros.

Asimismo, el Emisor podra suscribir contratos de colaboracién con otras entidades
para la colocacion de las emisiones de los Pagarés. Esta colaboracion podra ser
para una emision concreta o con el objetivo de mantenerse como entidad
colaboradora durante la vigencia del Programa de Pagarés. En cualquiera de los
dos casos sera notificado al MARF mediante la correspondiente comunicacion de
otra informacion relevante y las referencias en este Documento Base Informativo
a las “Entidades Colaboradoras” se entenderan incluidas también a estas nuevas
entidades.

56



16.

17.

18.

19.

Banco Inversis, S.A actuara, asimismo, como agente de pagos del Programa de
Pagarés.

IBERCLEAR sera la entidad encargada del registro contable de los Pagarés.

No hay una entidad depositaria de los Pagarés designada por el Emisor. Cada
suscriptor de los Pagarés designara, de entre las entidades participantes en
IBERCLEAR, en qué entidad deposita los Pagarés.

Precio de amortizacién y disposiciones relativas al vencimiento de los
pagarés. Fecha y modalidades de amortizacion

Los Pagarés emitidos al amparo del Programa de Pagarés se amortizaran por su
valor nominal en la fecha indicada en el documento acreditativo de adquisicion
con aplicacién, en su caso, de la retencidn a cuenta que corresponda.

Al estar prevista la incorporacion de los Pagarés a negociacion en el MARF, la
amortizacién de los Pagarés se producira de acuerdo a las normas de
funcionamiento del sistema de compensacion y liquidacion de dicho mercado,
abonandose, en la fecha de vencimiento, el importe nominal del Pagaré al titular
legitimo del mismo, siendo Banco Inversis, S.A, en su condiciéon de agente de
pagos, la entidad encargada de realizar el pago, quien no asume obligacién ni
responsabilidad alguna en cuanto al reembolso por parte del Emisor de los
Pagarés a su vencimiento.

En el caso de que el reembolso coincidiera con un dia inhabil segun el calendario
T2, se demorara el reembolso al primer dia habil posterior, sin que dicho de
supuesto pueda tener efecto alguno sobre el importe que deba satisfacerse.

Plazo valido en el que se puede reclamar el reembolso del nominal

Conforme a lo dispuesto en el articulo 1.964 del Codigo Civil, la accion para exigir
el reembolso del nominal de los Pagarés prescribira a los cinco (5) anos.

Plazo minimo y maximo de emisiéon

Durante la vigencia del Documento Base Informativo se podran emitir Pagarés,
que podran tener un plazo de amortizacion de entre tres (3) dias habiles y
setecientos treinta (730) dias naturales (es decir, veinticuatro (24) meses).
Amortizacion anticipada

Los Pagarés no incorporaran opcion de amortizacion anticipada ni para el Emisor
(call) ni para el titular del Pagaré (put). No obstante lo anterior, los Pagarés podran

amortizarse anticipadamente siempre que, por cualquier causa, obren en poder y
posesion legitima del Emisor.
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21.

Restricciones a la libre transmisibilidad de los pagarés

Segun la legislacién vigente, no existen restricciones particulares, ni de caracter
general, a la libre transmisibilidad de los Pagarés que se prevé emitir.

Fiscalidad de los Pagarés

A continuacién, se resumen de forma genérica las principales implicaciones
fiscales para los inversores en los Pagarés a la fecha del Documento Base
Informativo.

De conformidad con lo dispuesto en la legislacion actualmente en vigor, los
Pagarés se califican como activos financieros con rendimiento implicito. Las rentas
derivadas de los mismos se conceptuan como rendimientos del capital mobiliario
y estan sometidas a los impuestos personales sobre la renta (Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas (“IRPF”), Impuesto sobre Sociedades (“IS”) e
Impuesto sobre la Renta de no Residentes (IRNR”)) y a su sistema de retenciones
a cuenta, en los términos y condiciones establecidos en sus respectivas leyes
reguladoras y demas normas que les sirven de desarrollo.

Con caracter enunciativo, aunque no excluyente, la normativa aplicable sera la
siguiente:

- Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas y de modificacion parcial de las leyes de los Impuestos
sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio
(“Ley del IRPF”) modificada por la Ley 26/2014, de 27 de noviembre, asi
como en los articulos 74 y siguientes del Real Decreto 439/2007, de 30 de
marzo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas y se modifica el Reglamento de Planes y Fondos
de Pensiones, aprobado por Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero
(“Reglamento del IRPF”);

- Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (“‘Ley
del IS”) asi como en los articulos 60 y siguientes del Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto 634/2015, de 10
de julio (‘Reglamento del IS”);

- Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes
(“Ley del IRNR”), asi como en el Real Decreto 1776/2004, de 30 de julio
por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no
residentes (“Reglamento del IRNR”), modificado por el Real Decreto
633/2015;

- Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014, de 26 de junio de
ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito (la “Ley
10/2014"), asi como el Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, por el que
se aprueba el Reglamento General de las actuaciones y los procedimientos
de gestion e inspeccidn tributaria y de desarrollo de las normas comunes
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de los procedimientos de aplicacion de los tributos (el “Real Decreto
1065/2007"); y,

- Ley 29/1987, de 18 de diciembre de 1987, del Impuesto sobre Sucesiones
y Donaciones, en su version modificada (la “Ley del ISD”); v,

- Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (la “Ley del
IP”) en su version modificada por la Ley 38/2022, de 27 de diciembre, por
la que se establece un gravamen temporal sobre la energia y sobre las
entidades de crédito y establecimientos financieros de crédito que crea,
ademas, un impuesto temporal de solidaridad sobre las grandes fortunas
(la “Ley Temporal de Solidaridad sobre el Impuesto sobre las Grandes
Fortunas”).

Todo ello, sin perjuicio de los regimenes ftributarios forales de los territorios
histéricos del Pais Vasco y de la Comunidad Foral de Navarra que, en su caso,
pudieran ser aplicables, asi como aquellos otros regimenes tributarios que
pudieran ser aplicables por las caracteristicas especificas del inversor.

Como regla general, para proceder a la enajenacion u obtencién del reembolso de
activos financieros con rendimiento implicito que deban ser objeto de retencion en
el momento de su transmisidon, amortizacion o reembolso, habra de acreditarse la
previa adquisicion de los mismos con intervencién de los fedatarios o instituciones
financieras obligadas a retener, asi como el precio al que se realizé la operacioén.
Las entidades financieras a través de las que se efectue el pago de intereses o
que intervengan en la transmision, amortizacion o reembolso de los Pagarés,
estaran obligadas a calcular el rendimiento imputable al titular del valor e informar
del mismo, tanto al titular como a la Administracién Tributaria a la que, asimismo,
proporcionaran los datos correspondientes a las personas que intervengan en las
operaciones antes enumeradas.

Igualmente, la tenencia de los Pagarés esta sujeta en su caso, a la fecha de
devengo de los respectivos impuestos, al Impuesto sobre el Patrimonio y al
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones en virtud de lo dispuesto en cada caso
en la normativa vigente.

En cualquier caso, dado que este extracto no pretende ser una descripcion
exhaustiva de todas las consideraciones de orden tributario, es recomendable que
los inversores interesados en la adquisicion de los Pagarés objeto de emisién
consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un
asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias particulares. Del
mismo modo, los inversores y potenciales inversores deberan tener en cuenta los
cambios que la legislacion o sus criterios de interpretacion pudieran sufrir en el
futuro.

Inversores personas fisicas con residencia fiscal en territorio espaiiol

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Con caracter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la
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inversion en pagarés por parte de personas fisicas residentes en territorio espafiol
estaran sujetos a retencion, en concepto de pago a cuenta del IRPF
correspondiente al perceptor, al tipo actualmente vigente del 19%. La retencién
que se practique sera deducible de la cuota del IRPF, dando lugar, en su caso, a
las devoluciones previstas en la legislacién vigente.

Por su parte, la diferencia entre el valor de suscripcién o adquisicién del activo y
su valor de transmision, amortizacion, canje o reembolso tendra la consideracién
de rendimiento implicito del capital mobiliario y se integrara en la base imponible
del ahorro del gjercicio en el que se produzca la venta, amortizacién o reembolso,
tributando al tipo impositivo vigente en cada momento, que para el afio 2023
asciende para inversores residentes en Territorio Comun en un 19% hasta 6.000
euros, un 21% de 6.000,01 euros hasta 50.000 euros, un 23% desde 50.000,01
euros hasta 200.000 euros , un 27% de 200.000,01 hasta 30.000,00 euros y un
28% de 300.000,01 euros en adelante.

Para proceder a la transmision o reembolso de los activos se debera acreditar la
adquisicion previa de los mismos con intervencién de fedatarios o instituciones
financieras obligadas a retener, asi como por el precio por el que se realiz6 la
operacion. La entidad emisora no podra proceder al reembolso cuando el tenedor
no acredite su condicion mediante el oportuno certificado de adquisicion.

En caso de rendimientos obtenidos por la transmision, la entidad financiera que
actue por cuenta del transmitente sera la obligada a retener.

En el caso de rendimientos obtenidos por el reembolso, la entidad obligada a
retener sera la entidad emisora o la entidad financiera encargada de la operacion.

Asimismo, en la medida en que a los Pagarés les resulte de aplicacion el régimen
contenido en la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014, de 26 de junio,
de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito (“Ley 10/2014”)
sera de aplicacién, en los Pagarés emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses,
el régimen de informacion dispuesto en el articulo 44 del Real Decreto 1065/2007,
de 27 de julio, en la redaccion dada por el Real Decreto 1145/2011, de 29 de julio
(el “RD 1065/20077).

Impuesto sobre el Patrimonio e Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las
Grandes Fortunas

Las personas fisicas con residencia fiscal en Espafa estaran sujetas al Impuesto
sobre el Patrimonio (“IP”) en la medida en que su patrimonio neto exceda de
700.000 euros. Por tanto, deberan tener en cuenta el valor de los Pagarés que
posean a 31 de diciembre de cada afo oscilando los tipos aplicables entre el 0,2%
y el 3,5%, sin perjuicio de la legislacion especifica aprobada, en su caso, por cada
Comunidad Auténoma.

El Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las Grandes Fortunas se aplica a nivel
estatal (las Comunidades Auténomas no tienen competencias) como impuesto
complementario al IP que grava el patrimonio neto superior a 300.000 euros a
tipos de hasta el 3,5%. El IP pagado sera deducible en el Impuesto Temporal de
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Solidaridad sobre las Grandes Fortunas.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas fisicas residentes en Espafia que adquieran los Pagarés o derechos
sobre los mismos por herencia, legado o donacion estaran sometidos al Impuesto
de acuerdo con las normas estatales, forales y autondmicas que sean de
aplicacion segun sea el lugar de residencia habitual del causante o donatario si
era residente en Espana o del adquirente, en caso de que el causante no residiera
en Espafia en las adquisiciones mortis causa, y segun el lugar de residencia del
donatario, en el caso de adquisiciones inter vivos.

Inversores personas juridicas con residencia fiscal en territorio espaiiol

Impuesto sobre Sociedades

Los rendimientos obtenidos por sujetos pasivos del IS procedentes de los Pagarés
tanto con ocasion del pago de intereses como con motivo de su transmision,
reembolso, amortizacidn o canje se integraran en la base imponible del impuesto,
gravandose al tipo general del 25% en el caso de que la base imponible del
impuesto, una vez realizados los ajustes extracontables pertinentes, resultase
positiva.

Los rendimientos obtenidos por sujetos pasivos del IS procedentes de estos
activos financieros estan exceptuados de la obligacion de retener siempre que los
pagarés (i) estén representados mediante anotaciones en cuentay (ii) se negocien
en un mercado secundario oficial de valores espaniol, o en el MARF. No obstante,
las entidades de crédito y demas entidades financieras que formalicen con sus
clientes contratos de cuentas basadas en operaciones sobre activos financieros,
estaran obligadas a retener respecto de los rendimientos obtenidos por las
entidades titulares de las citadas cuentas. En caso de estar sujeto a retencion,
esta se practicara al tipo actualmente en vigor del 19%. La retencion a cuenta que
en su caso se practique, sera deducible de la cuota del IS.

El procedimiento para hacer efectiva la exencion descrita en el parrafo anterior,
sera el contenido en la Orden de 22 de diciembre de 1999.

Las entidades financieras que intervengan en las operaciones de transmision o
reembolso estaran obligadas a calcular el rendimiento imputable al titular del valor
e informar del mismo tanto al titular como a la Administracion tributaria.

No obstante lo anterior, en la medida en que a los Pagarés les resulte de aplicacion
el régimen contenido en la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014, sera
aplicable para hacer efectiva la exencion de retencién, en los Pagarés emitidos a
un plazo igual o inferior a 12 meses, el procedimiento previsto en el articulo 44 del
Real Decreto 1065/2007 de 27 de julio, en la redaccion dada por el Real Decreto
1145/2011, de 29 de julio.
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Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas juridicas no estan sujetas al IP.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas juridicas no son contribuyentes del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones.

Inversores no residentes en territorio espanol

Impuesto sobre la Renta de no Residentes — Inversores no residentes en Espafia
con establecimiento permanente

Los inversores no residentes con establecimiento permanente en Espafia
aplicaran un régimen tributario similar al descrito para los inversores personas
juridicas residentes en Espafia.

Impuesto sobre la Renta de no Residentes — Inversores no residentes en Espafia
sin establecimiento permanente

En la medida en que se cumplan los requisitos previstos en la Disposicion
Adicional Primera de la Ley 10/2014 y el inversor no residente sin establecimiento
permanente acredite su condicion, los rendimientos derivados de los Pagarés se
encontraran exentos en el IRNR en los mismos términos establecidos para los
rendimientos derivados de la Deuda Publica de acuerdo con el articulo 14.1.d) de
la LIRNR, con independencia del lugar de residencia.

En los Pagarés emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses, para que sea
aplicable dicha exencién, sera necesario cumplir con el procedimiento previsto en
el articulo 44 del Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, en la redaccién dada por
el Real Decreto 1145/2011, de 29 de julio.

En todo caso, estaran exentos los intereses y demas rendimientos obtenidos por
la cesidon a terceros de capitales propios obtenidos sin mediacion de
establecimiento permanente, por residentes en otro Estado miembro de la Unién
Europea o por establecimientos permanentes de dichos residentes situados en
otro Estado miembro de la Unién Europea, en la medida en que estos sean los
beneficiarios efectivos de los rendimientos.

Asimismo, podria resultar de aplicacion una exencion de tributacion o, en su caso,
un tipo reducido, si el preceptor es residente en un pais que haya suscrito con
Espafia un convenio para evitar la doble imposicion que establezca que dicha
exencion o tipo reducido y siempre que el citado inversor acredite su derecho a la
aplicacion del mencionado convenio a través de la aportacion del correspondiente
certificado de residencia fiscal relativo al ejercicio en que se obtengan las rentas.

En caso de que no resulte de aplicacidn ninguna exencién, los rendimientos

derivados de la diferencia entre el valor de amortizacion, transmision, reembolso
0 canje de los Pagarés emitidos bajo este Programa y su valor de suscripcion o
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adquisicion, obtenidos por inversores sin residencia fiscal en Espafia, quedaran
sujetos, con caracter general, a retencion al tipo impositivo del 19% sin perjuicio
de lo dispuesto en los convenios para evitar la doble imposicidon suscritos por
Espana.

Impuesto sobre el Patrimonio e Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las
Grandes Fortunas

Las personas fisicas residentes en un pais con el que Espafa haya suscrito un
convenio para evitar la doble imposicién en relacion con el IP no estarian sujetas,
con caracter general, a dicho impuesto. En caso contrario, de acuerdo con la
actual Ley del IP y la del Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las Grandes
Fortunas, las personas fisicas no residente en Espafa cuyos bienes y derechos
estén situados en Espana (o que puedan ejercitarse dentro del territorio espanol
podrian estar sujetas al Impuesto sobre el Patrimonio y al Impuesto Temporal de
Solidaridad sobre las Grandes Fortunas durante el afio 2024.

Dichos contribuyentes aplicaran normativa de territorio comun del IP cuando la
mayoria de los bienes en Espana sujetos al impuesto radiquen en territorio comun.
En ese caso, las reglas de tributacion respecto de esos bienes se asimilaran a las
de los residentes (minimo exento de 700.000 euros y escala de gravamen con
tipos marginales que oscilan entre el 0,2 por 100 y el 3,5 por 100).

De acuerdo con la Disposicion Adicional Cuarta de la Ley del Impuesto sobre el
Patrimonio, modificada por la Ley 11/2021, de 9 de julio, los contribuyentes no
residentes tendran derecho a la aplicacién de la normativa especifica aprobada
por la Comunidad Auténoma donde radique el mayor valor de los bienes y
derechos de que sean titulares y por los que se exija el impuesto, porque estén
situados, puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en territorio espafiol.

En cualquier caso, dado que las rentas derivadas de los Pagarés estan exentas
del IRNR, las personas fisicas no residentes que sean titulares de los Pagarés a
31 de diciembre de 2023 estaran exentas del IP por dicha tendencia. Las personas
juridicas con residencia fiscal fuera de Espafa no estan sujetas al IP ni al Impuesto
Temporal de Solidaridad sobre las Grandes Fortunas.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Conforme a la Ley del ISD, las personas fisicas no residentes en Espafa que
adquieran los Pagarés o derechos sobre los mismos por herencia, legado o
donacion y que sean residentes en un pais con el que Espafa tenga suscrito un
convenio para evitar la doble imposicién en relacion con dicho impuesto, estaran
sometidos a tributacion de acuerdo con lo establecido en el respectivo convenio.
Para la aplicacién de lo dispuesto en el mismo, sera necesario contar con la
acreditacion de la residencia fiscal mediante el correspondiente certificado
validamente emitido por las autoridades fiscales del pais de residencia del inversor
en el que se especifique expresamente la residencia a los efectos previstos en el
convenio.

En caso de que no resulte de aplicacion un convenio de doble imposicion, las
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personas fisicas no residentes en Espafa estaran sometidas al Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones. El tipo efectivo puede oscilar entre el 0 y el 81,6 por
ciento.

En el caso de que el beneficiario sea una entidad distinta de una persona fisica,
las rentas obtenidas estaran sujetas al IRNR y sin perjuicio, en este ultimo
supuesto, de lo dispuesto en los convenios fiscales que resulten de aplicacion.

Obligaciones de informacién

En el caso de que se cumplan los requisitos y formalidades previstas en la Ley
10/2014 y en el articulo 44, apartado 4, del Real Decreto 1065/2007, aplicable en
la medida en que los Pagarés estén registrados originariamente en IBERCLEAR,
no se practicara retencion sobre los rendimientos derivados de los Pagarés
obtenidos por personas juridicas sujetos pasivos del IS y por no residentes en
territorio espanol en la medida en que se cumplan ciertas formalidades.

Entre otros, las entidades que mantengan los Pagarés registrados en cuentas de
terceros en IBERCLEAR o, en su caso, las entidades que gestionan los sistemas
de compensacion y liquidacion de valores con sede en el extranjero que tengan
un convenio suscrito con IBERCLEAR, deberan presentar ante el Emisor, en
tiempo y forma, deberan presentar ante el Emisor una declaracién ajustada al
modelo que figura como anexo al RD 1065/2007 que, de acuerdo con lo que
conste en sus registros, contenga la siguiente informacion:

a) identificacién de los Pagarés;

b) fecha de pago del rendimiento (o de reembolso si son Pagarés emitidos al
descuento o segregados);

c) importe total de los rendimientos (o importe total a reembolsar, en todo caso,
si son Pagarés emitidos al descuento o segregados);

d) importe de los rendimientos correspondientes a contribuyentes del IRPF; e

e) importe de los rendimientos que deban abonarse por su importe integro (o
importe total a reembolsar si son Pagarés emitidos al descuento o
segregados).

La citada declaracion habra de presentarse en el dia habil anterior a la fecha de
cada amortizacién de los Pagarés, reflejando la situacién al cierre del mercado de
ese mismo dia.

La falta de cumplimiento de los requisitos para aplicar la Ley 10/2014 o el articulo
44 del RD 1065/2007 asi como de la presentacion de la declaracién en el plazo
que se ha mencionado determinara que la totalidad del rendimiento satisfecho a
los titulares de los Pagarés esté sujeto a retencién a cuenta del IRNR (en la
actualidad al tipo impositivo del 19%).

Sin perjuicio de lo anterior, y en el caso de que la retencion se deba a la falta de
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presentacion de la declaracion, los titulares de los Pagarés personas juridicas
sujetos pasivos del IS y los no residentes, podran recibir la devolucién del importe
inicialmente retenido siempre que las entidades obligadas a ello remitan a el
Emisor la declaracion mencionada antes del dia 10 del mes siguiente al mes en
que se haya producido el vencimiento. En este caso, el Emisor procedera, tan
pronto como reciba la citada declaracion, a abonar las cantidades retenidas en
exceso.

De no remitirse a el Emisor la declaracion en los plazos mencionados en los
parrafos anteriores, los inversores no residentes a efectos fiscales en Espafia que
no actuen en relacion con los Pagarés a través de un establecimiento permanente
en Espafia podran, en su caso, solicitar de la Hacienda Publica la devolucion del
importe retenido en exceso con sujecidn al procedimiento y al modelo de
declaraciéon previstos en la Orden EHA/3316/2010, de 17 de diciembre. Se
aconseja a los potenciales inversores que consulten con sus asesores sobre el
procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar la mencionada devoluciéon
a la Hacienda Publica espaniola.

Sin perjuicio de lo anterior, en el caso de que no se cumplan los requisitos y
formalidades previstos en el articulo 44, apartado 4, del Real Decreto 1065/2007,
el Emisor debera informar a la Administracion Tributaria de la identidad de los
contribuyentes del IRPF y los sujetos pasivos del IS, que sean titulares de los
Pagarés emitidos por el mismo, asi como los contribuyentes del IRNR que
obtengan rentas procedentes de tales Pagarés mediante establecimiento
permanente situado en territorio espafiol.

Imposicion Indirecta en la adquisiciéon y transmisién de los titulos emitidos

La adquisicién y, en su caso, posterior transmision de los Pagarés esta exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas y Actos Juridicos
Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afadido, en los términos expuestos
en el articulo 314 de la Ley del Mercado de Valores y concordantes de las leyes
reguladoras de los impuestos citados.

Publicacion del Documento Base Informativo

El Documento Base Informativo se publicara en la web del MARF
(www.bolsasymercados.es).

Descripcion del sistema de colocacidn y suscripcion de la emisién
Colocacion por las Entidades Colaboradoras

Las Entidades Colaboradoras podran actuar como intermediarios de la colocacion
de los Pagarés, sin perjuicio de que las Entidades Colaboradoras podran suscribir
los Pagarés en nombre propio.

A estos efectos, las Entidades Colaboradoras podran solicitar al Emisor cualquier

dia habil, entre las 10:00 y 14:00 (CET) horas, cotizaciones de volumen y tipos de
interés para potenciales emisiones de Pagarés a fin de poder llevar a cabo los
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correspondientes procesos de prospeccion de la demanda entre contrapartes
elegibles, inversores cualificados y clientes profesionales.

La determinacion del importe, el tipo de interés, la fecha de emision y de
desembolso, la fecha de vencimiento, asi como el resto de los términos de cada
emisién colocada entre el Emisor y las Entidades Colaboradoras.

El acuerdo entre el Emisor y las Entidades Colaboradoras se cerrara en el mismo
dia de la peticidn, siendo la fecha de desembolso y de emision la acordada por las
partes. Los términos de dicho acuerdo seran confirmados mediante el envio de un
documento que recoja las condiciones de la emisién que sera remitido por el
Emisor a las Entidades Colaboradoras.

En caso de que una emision de Pagarés se suscriba originariamente por las
Entidades Colaboradoras para su posterior transmision a los inversores finales, el
precio sera el que libremente se acuerde entre dichas partes (que podria por tanto
no coincidir con el precio de emisién es decir, con el importe efectivo).

Colocacién por el Emisor

El Emisor podra colocar los Pagarés emitidos al amparo del Programa de Pagarés
directamente entre inversores finales que tengan la consideracién de clientes
profesionales, contrapartes elegibles o inversores cualificados. La determinacion
del importe, el tipo de interés, la fecha de emision y de desembolso, la fecha de
vencimiento y los restantes términos de la emisién seran acordados directamente
por el Emisor y los inversores finales de que se trate con ocasion de cada emision
concreta.

Gastos del Programa de Pagarés

Los gastos de los servicios de asesoramiento legal y financiero, asi como de otros
servicios prestados al Emisor con ocasion del establecimiento del Programa de
Pagarés ascienden aproximadamente a un total de sesenta y seis mil seiscientos
euros (66.600€) sin incluir impuestos e incluyendo las tasas del MARF e
IBERCLEAR.

Incorporacion de los Pagarés

Solicitud de incorporacion de los Pagarés al Mercado Alternativo de Renta
Fija. Plazo de incorporacién

Se solicitara la incorporacion de los Pagarés descritos en el Documento Base
Informativo en el sistema multilateral de negociacién denominado Mercado
Alternativo de Renta Fija (MARF).

El Emisor se compromete a realizar todos los tramites necesarios para que los
Pagarés coticen en dicho mercado en un plazo maximo de siete dias habiles a
contar desde cada fecha de emisidon que coincidira, como se ha indicado
anteriormente, con la fecha de desembolso.
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La fecha de incorporacion de los Pagarés al MARF debera ser, en todo caso, una
fecha comprendida dentro del periodo de vigencia del Documento Base
Informativo y anterior a la fecha de vencimiento de los respectivos Pagarés. En
caso de incumplimiento de dicho plazo, se comunicaran los motivos del retraso a
MARF y se haran publicos los mismos a través de la correspondiente
comunicacion de otra informacion relevante, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad contractual en que pueda incurrir el Emisor.

MARF adopta la estructura juridica de un sistema multilateral de negociacion, en
los términos previstos en los articulos 42, 68 y concordantes de la LMVSI,
constituyéndose en un mercado alternativo, no oficial, para la negociacion de los
valores de renta fija.

El Documento Base Informativo es el requerido por la Circular 2/2018.

Ni el MARF, ni la CNMV, ni las Entidades Colaboradoras han aprobado o
efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacién en relacion con el contenido
del Documento Base Informativo, de las cuentas anuales auditadas del Emisor
adjuntas al Documento Base Informativo, del rating emitido por Ethifinance
Ratings, ni de los demas documentos requeridos por la Circular 2/2018. La
intervencion del MARF no supone una manifestacién o reconocimiento sobre el
caracter completo, comprensible y coherente de la informacién contenida en la
documentacion aportada por el Emisor.

Se recomienda al inversor leer integra y cuidadosamente el Documento Base
Informativo con anterioridad a cualquier decisidon de inversién relativa a los
Pagarés.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos y condiciones que
se exigen para la incorporacién, permanencia y exclusion de los Pagarés en el
MARF, segun la legislacion vigente y los requerimientos de su organismo rector,
aceptando cumplirlos.

La liquidacién de las operaciones se realizara a través de IBERCLEAR. El Emisor
hace constar expresamente que conoce los requisitos para el registro y liquidacién
en IBERCLEAR.

Publicacién de la incorporacion de las emisiones de los Pagarés

Se informara de la incorporacion de las emisiones de los Pagarés a través de la
pagina web del MARF: www.bolsasymercados.es.

Contrato de liquidez

El Emisor no ha suscrito con ninguna entidad compromiso de liquidez alguno sobre
los Pagarés a emitir bajo el Programa de Pagarés.
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En Sevilla, a 18 de diciembre de 2024, como responsable del Documento Base
Informativo:

Grupo de Empresas Azvi, S.L.

D. Guillermo Alvarez-Espejo Avila
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ANEXO
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EMISOR CORRESPONDIENTES A

LOS EJERCICIOS CERRADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y A 31 DE
DICIEMBRE DE 2023
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GRUPO DE EMPRESAS AZVI, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Balance consolidado al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en miles de euros)

ACTIVO Notas 2022 2021
ACTIVO NO CORRIENTE 264.841  207.741
Inmovilizado intangible 7 73.250 71.755
Fondo de comercio de consolidacion 5.22 6.813 6.001
Concesiones administrativas 62.417 63.888
Patentes, licencias, marcas y similares 133 160
Aplicaciones informéticas 529 254
Otro inmovilizado intangible 3.358 1.452
Inmovilizado material 8 84.162 53.231
Terrenos y construcciones 21.226 22.556
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 24.105 19.968
Anticipos e inmovilizado material en curso 38.831 10.707
Inversiones inmobiliarias 9 989 989
Terrenos 982 982
Construcciones 7 7
Inversiones a largo plazo en empresas del grupo y asociadas 9.556 7.251
Instrumentos de patrimonio 11 1.032 410
Participaciones puestas en equivalencia 6, 11 4.891 3.917
Créditos a empresas del grupo y asociadas 11, 15 3.633 2.924
Inversiones financieras a largo plazo 11 44.740 35.480
Instrumentos de patrimonio 155 247
Créditos a terceros 2.769 516
Otros activos financieros 41.129 34.717
Derivados 11 687 -
Activos por impuesto diferido 19.1 52.144 39.035
ACTIVO CORRIENTE 649.370  431.819
Existencias 13 144.373 64.045
Terrenos y solares 16.912 16.886
Promociones en curso 1.630 3.057
Otros aprovisionamientos 36.035 4.662
Obra en curso, trabajos auxiliares y gastos iniciales proyecto 22.315 19.066
Promociones terminadas 233 430
Anticipo a proveedores 67.248 19.944
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 209.846 220.863
Clientes por ventas y prestaciones de senicios 11, 14 146.198 165.404
Clientes, empresas del grupo y asociadas 11, 15 27.032 27.623
Deudores varios 11 4.650 5.071
Personal 11 167 78
Activos por impuesto corriente 19.1 766 2.516
Otros créditos con las administraciones publicas 19.1 31.033 20.171
Inversiones a corto plazo en empresas del grupo y asociadas 11, 15 27.219 25.351
Créditos a empresas del grupo y asociadas 1.966 1.290
Otros activos financieros 25.253 24.061
Inversiones financieras a corto plazo 11 2.727 11.336
Créditos a empresas 882 5.931
Valores representativos de deuda 485 -
Otros activos financieros 1.360 5.405
Periodificaciones a corto plazo 11.127 5.464
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 12 254.078 104.760
Tesoreria 118.441 65.381
Otros activos liquidos equivalentes 135.637 39.379
TOTAL ACTIVO 914.211  639.560




GRUPO DE EMPRESAS AZVI, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Balance consolidado al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en miles de euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 2022 2021
PATRIMONIO NETO 104.630 98.819
FONDOS PROPIOS 119.327 116.814
Capital 30.051 30.051
Capital escriturado 16.1 30.051 30.051
Otras reservas de la Sociedad Dominante 16.2 29.324 28.121
Legal y estatutarias 6.010 6.010
Otras resenas 23.314 22.111
Reservas en sociedades consolidadas por integracion global y proporcional 16.3 68.268 66.750
Reservas en sociedades puestas en equivalencia 16.4 (2.727) (2.237)
Resultados de ejercicios anteriores (8.853) (6.848)
Pérdidas y ganancias atribuibles a la Sociedad Dominante 16.5 4.764 977
Pérdidas y ganancias consolidadas 5.783 1.963
Pérdidas y ganancias atribuibles a socios externos (1.019) (986)
Dividendo a cuenta 16.8 (1.500) -
AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR (14.764) (17.802)
Diferencias de conversion en sociedades consolidadas 16.6 (3.796) (6.871)
Otros ajustes por cambio de valor en sociedades consolidadas (10.914) (10.105)
Otros ajustes por cambio de valor en sociedades puestas en equivalencia (54) (826)
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS 16.7 621 750
En sociedades consolidadas 621 750
SOCIOS EXTERNOS 17 (554) (943)
PASIVO NO CORRIENTE 232.746 231.357
Provisiones a largo plazo 20.1 14.432 11.584
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal 4.328 3.894
Otras provisiones 10.104 7.690
Deudas a largo plazo 18 206.101 204.864
Deudas con entidades de crédito 158.582 162.233
Acreedores por arrendamiento financiero 10 7.589 8.505
Derivados 9.808 8.465
Otros pasiwvos financieros 30.122 25.661
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 15, 18 3.884 4.032
Pasivos por impuesto diferido 19.1 6.733 9.237
Periodificaciones a largo plazo 1.596 1.640
PASIVO CORRIENTE 576.835 309.384
Provisiones a corto plazo 20.2 9.740 10.971
Deudas a corto plazo 18 57.369 51.658
Deudas con entidades de crédito 47.894 45.823
Acreedores por arrendamientos financieros 10 2.455 2.732
Otros pasiwos financieros 7.020 3.103
Deudas a corto plazo con empresas del grupo y asociadas 15, 18 2.610 4.193
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 506.371 242.416
Proveedores 18 170.664 124.543
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 15, 18 5.790 962
Acreedores varios 18 15.089 13.933
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 18 5.348 2.766
Pasivos por impuestos corrientes 19.1 22.939 7.859
Otras deudas con administraciones publicas 19.1 29.577 12.062
Anticipos de clientes 14, 18 256.964 80.291
Periodificaciones a corto plazo 745 146
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 914.211 639.560




GRUPO DE EMPRESAS AZVI, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2022
(Expresado en miles de euros)

Notas 2022 2021

OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios 22.1 565.256 399.660
Ventas 457.258 313.187
Prestaciones de senicios 107.998 86.473
Variacion de Existencias de Obra en curso, trabajos auxiliares y gastos iniciales proyecto (5.795) 1.665
Aprovisionamientos 22.2 (332.620) (221.422)
Consumo de materias primas y otras materias consumibles (88.314) (73.282)
Trabajos realizados por otras empresas (245.550) (148.678)
Deterioro de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos 1.244 538
Otros ingresos de explotacion 12.449 10.766
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 10.968 9.989
Subvenciones de explotacion incorporadas al resultado del ejercicio 1.481 777
Gastos de personal 22.3 (111.731) (93.094)
Sueldos, salarios y asimilados (89.224) (73.425)
Cargas sociales (22.507) (19.669)
Otros gastos de explotacion (84.723) (65.287)
Senicios exteriores (76.394) (58.462)
Tributos (4.406) (3.518)
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales 22.4 (3.715) (3.024)
Otros gastos de gestion corriente (208) (283)
Amortizacién del inmovilizado 7,8y9 (11.117) (10.378)
Imputacion de subvenciones inmovilizado no financiero y otras - 18
Excesos de provisiones 118 108
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (305) 848
Deterioros y pérdidas - -
Resultados por enajenacion y otros (305) 848
Otros resultados 201 41
RESULTADO DE EXPLOTACION 31.733 22.925
Ingresos financieros 8.816 2.449
De participaciones en instrumentos de patrimonio 22.5 877 204
En empresas del grupo y asociadas 876 204
De terceros 1 -
De valores negociables y otros instrumentos financieros 7.939 2.245
De empresas del grupo y asociadas 15 535 227
De terceros 7.404 2.018
Gastos financieros (18.426) (14.817)
Por deudas con empresas del grupo y asociadas 15 (147) (226)
Por deudas con terceros (18.279) (14.591)
Varciacion del valor razonable en instrumentos financieros o 3)
Cartera de negociacion y otros - ®3)
Diferencias de cambio 21 (4.968) (5.625)
Deterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financieros 22.6 (2.699) 1.638
Deterioro y pérdidas (262) 1.447
Resultado por enajenaciones y otros (2.437) 191
RESULTADO FINANCIERO (17.277) (16.358)
Participacion en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 6 117 (576)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 14.573 5.991
Impuesto sobre beneficios (8.791) (4.028)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 5.783 1.963
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 5.783 1.963
Resultado atribuido a la sociedad dominante 16.5 4.764 977
Resultado atribuido a los socios externos 16.5 (1.019) (986)




GRUPO DE EMPRESAS AZVI, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2022

(Expresado en miles de euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos consolidado correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2022

Notas 2022 2021
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidado 5.783 1.963
Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
Por valoracién de instrumentos financieros 4 3
Activos financieros con cambios en el patrimonio neto 5 4
Efecto impositivo 1) @)
Por cobertura de flujos de efectivo (1.193) 2.880
Derivados (758) 3.617
Efecto impositivo (435) (737)
Diferencias de conversion 3.454 (2.864)
Otros ajustes por cambio valor en Sociedades Puestas en Equivalencia 6 769 513
Subvenciones, donacionesy legados recibidos 16.7 745 41
Total ingresos y gtos imputados directamente en el patrimonio neto 3.779 573
Subvenciones, donacionesy legados recibidos 16.7 (874) (168)
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (874) (168)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 8.688 2.368
Resultado atribuido a la sociedad dominante 7.669 1.382
Resultado atribuido a los socios externos (1.019) (986)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS CONSOLIDADO RECONOCIDOS 8.688 2.368




GRUPO DE EMPRESAS AZVI, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Estado consolidado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022

(Expresado en miles de euros)

B) Estado consolidado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022

Reservas de Reservas de Resultados Subvenciones
Reserva de la Sociedades sociedades puestas negativosde Dividendoa Resultado del Ajustes por  donacionesy Socios
Capital Sociedad Consolidadas en equivalencia ejercicios cuenta ejercicio cambio de legados externos  Patrimonio
(Nota 16.1) Dominante (Nota 16.3) (Nota 16.4) anteriores (Nota 16.8) (Nota 16.5) valor recibidos (Nota 17) neto Total

SALDO, INICIO DEL ANO 2021 30.051 28.116 67.737 (807) - - (19.876) (18.339) 877 499 88.258
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 977 532 127) 986 2.368
Incorporacién al perimetro - - 61) - - - - - - (61)
Salidas del perimetro - - 9.274 - - - - - - 9.274
Variaciones del perimetro - - 1.254 - - - - - (22) 1.232
Traspasos - 4.033 (4.038) - - - 5 - - -
Otros movimientos de fondos propios

Distribucién de resultados - (4.028) (7.568) (1.432) (6.848) 19.876 - - - -
Otros movimientos de socios externos -

Distribucion de dividendos - - - - - - - (2.171) (2.171)

Ajustes por cambio de valor - - - - - - - (253) (253)
Otras variaciones del patrimonio neto - - 152 3 - - - - 18 173
SALDO, FINAL DEL ANO 2021 30.051 28.121 66.750" (2.237) (6.848) - 977 (17.802) 750 (943) 98.819
SALDO, INICIO DEL ANO 2022 30.051 28.121 66.750 (2.237) (6.848) - 977 (17.802) 750 (943) 98.819
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 4,764 3.035 (129) 1.019 8.689
Operaciones con socios o propietarios

Dividendos (Nota 16.8) - - - - - (1.500) - - - - (1.500)
Incorporacién al perimetro - - (788) - - - - - - 1.217 429
Salidas del perimetro - - 204 - - - - - - 204
Variaciones del perimetro - - (322) 90 - - 3 - - (229)
Traspasos - 484 (484) - - - - - - -
Otros movimientos de fondos propios

Distribucién de resultados - 719 2.839 (576) (2.005) 977) - - - -
Otros movimientos de socios externos

Distribucion de dividendos - - - - - - - (2.040) (2.040)

Ajustes por cambio de valor - - - - - - - - 193 193
Otras variaciones del patrimonio neto - - 69 (5) - - - - - 64
SALDO, FINAL DEL ANO 2022 30.051 29.324 68.268" (2.727) (8.853) (1.500) 4.764 (14.764) 621 (554) 104.630




GRUPO DE EMPRESAS AzVI, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Estado consolidado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2022
(Expresado en miles de euros)

Notas 2022 2021
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos 14.573 5.991
Ajustes del resultado 16.374 27.825
Amortizacién del inmovilizado 7,8,y9 11.116 10.378
Correcciones valorativas por deterioro 262 (1.447)
Variacién de provisiones (1.617) 1.222
Imputacién de subvenciones (874) -
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado 305 (848)
Resultado por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (38) (191)
Ingresos financieros (8.816) (2.449)
Gastos financieros 18.426 14.817
Diferencias de cambio 21 4.968 5.625
Otros ingresos y gastos (7.358) 718
Cambios en el capital corriente 192.877 23.255
Existencias (80.326) (12.185)
Deudores y otras cuentas a cobrar 9.267 (29.097)
Otros activos corrientes (5.663) 11.190
Acreedores y otras cuentas a pagar 271.814 53.013
Otros pasivos corrientes (2.215) (6)
Otros activos y pasivos no corrientes - 340
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (24.510) (10.410)
Pagos de intereses (18.426) (14.817)
Cobros de dividendos 877 204
Cobros de intereses 7.939 2.449
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (14.900) 1.754
Flujos de efectivo de las actividades de explotacidn 199.314 46.661
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones (58.125) (28.122)
Empresas del grupo y asociadas (1.864) (12.357)
Inmovilizado intangible (9.748) (7.821)
Inmovilizado material (39.359) (10.514)
Otros activos financieros (6.952) 3.288
Otros activos (202) (718)
Cobros por desinversiones 3.868 8.578
Empresas del grupo y asociadas 573 1.090
Inmouvilizado intangible 541 -
Inmovilizado material 2.626 1.830
Otros activos financieros 128 5.658
Flujos de efectivo de las actividades de inversién (54.257) (19.544)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobrosy pagos por instrumentos de patrimonio 1.962 -
Adquisicion de participaciones de socios Externos 1.217 -
Subwvenciones, donaciones y legados recibidos 745 -
Cobrosy pagos por instrumentos de pasivo financiero 5.313 22.476
Emision de deudas con entidades de crédito 35.541 54.294
Emision de deudas con empresas del grupo y asociadas - 106
Emisi6n de otras deudas 8.336 -
Dewlucion y amortizacion de deudas con entidades de crédito (38.416) (29.179)
Dewlucién y amortizacién de deudas con empresas del grupo y asociadas (148) (150)
Dewolucién y amortizacion de otras deudas - (2.595)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio 16.8 (1.500) -
Dividendos (1.500) -
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion 5.775 22.476
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (1.514) (8.488)
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 149.318 41.105
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 12 104.760 63.655
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 12 254.078 104.760



GRUPO DE EMPRESAS AzVI, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2022

1. INFORMACION GENERAL SOBRE LA SOCIEDAD DOMINANTE

Grupo de Empresas Azvi, S.L. se constituyé como Sociedad Limitada, por tiempo indefinido, en Sevilla
el 23 de octubre de 2001, estando inscrita en el Registro Mercantil de Sevilla, tomo 3.349, folio 1, hoja
SE 46.076, de la seccidn 32 de Sociedades, y en el censo del Ministerio de Economia y Hacienda con
el C.I.F. B-91.164.343.

Segun el articulo 2° de sus estatutos sociales, la Sociedad tiene por objeto social:

. La promocion de nuevas empresas industriales y/o comerciales, la participacién en el capital
social de éstas y en el de otras sociedades ya existentes, la gestion de dichas participaciones,
todo ello siempre que dichas actividades no estén reservadas por la legislacion especial a
entidades especificas.

. La gestion de empresas y su asesoramiento en general, la prestacion de servicios de ingenieria,
informaticos, contables, laborales, administrativos, de apoyo a la gestion, de estrategia comercial
e industrial, de seguridad y medioambiente, de organizacién interna y externa, de racionalizacion
y de planificacion de empresas, y de organizacién de la produccién y de los recursos.

. La construccién, promocion y venta de toda clase de viviendas, locales de negocio, naves
industriales, oficinas, aparcamientos y, en general, todo tipo de bienes inmuebles.
. La compra, venta y explotacion en régimen de arrendamiento, subarriendo y cualquier otra forma

admitida en derecho de toda clase de bienes inmuebles.

Las referidas actividades podran ser desarrolladas de forma parcial y directa o indirectamente mediante
la titularidad de acciones o participaciones de otras sociedades de idéntico o analogo objeto.

El domicilio social se encuentra en Sevilla.

2. SOCIEDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y MULTIGRUPO Y METODOS DE
CONSOLIDACION

2.1 Sociedades dependientes

Son sociedades dependientes aquellas en las que la Sociedad dominante controla, directa o
indirectamente, tiene poder sobre la participada, est4 expuesta, o tiene derechos que le otorgan la
capacidad de dirigir las actividades relevantes de esa participada. Asimismo, esta expuesta a los
rendimientos variables de una participada cuando estos rendimientos varian en funcién de la evolucién
econdmica de la participada y puede ejercer su poder para influir sobre los rendimientos variables de
la participada.

La existencia de control se deriva de los derechos sustantivos mantenidos sobre la participada, para lo
cual, la Direccién del Grupo aplica su juicio para evaluar si dichos derechos sustantivos le aportan el
poder para dirigir las actividades relevantes de la participada con el objetivo de afectar a sus retornos.
Para ello, se tienen en cuenta todos los hechos y circunstancias concurrentes a la hora de evaluar si
controla o no una participada, analizando factores tales como contratos con terceras partes, derechos
derivados de otros acuerdos contractuales, asi como derechos de voto reales y potenciales. Estas
circunstancian se manifiestan, en general aungue no Unicamente, por la titularidad, directa a indirecta,
del 50% o mas de los derechos de voto de la sociedad.



Las sociedades dependientes se consolidan por integraciéon global tal y como se describe en la Nota
2.5.

La participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las sociedades
dependientes consolidadas se presenta bajo la denominacién "Socios Externos" dentro del epigrafe
"Patrimonio neto" del balance de situacion consolidado y en "Resultado atribuido a los socios externos”
dentro de la cuenta de resultados consolidada, respectivamente.

Todas las sociedades dependientes tienen el mismo ejercicio econémico que la Sociedad Dominante,
Grupo de Empresas Azvi, S.L.

2.2 Sociedades multigrupo

Se entiende por negocios conjuntos aquellos en los que existe control conjunto con otros participes,
gue se produce cuando existe un acuerdo estatutario o contractual en virtud del cual las decisiones
estratégicas de las actividades, tanto financieras como operativas, requieren el consentimiento unanime
de las partes que estan compartiendo el control.

Los activos, pasivos, ingresos y gastos correspondientes a los negocios conjuntos se presentan en el
balance de situacién consolidado y en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de acuerdo con
Su naturaleza especifica.

Las sociedades multrigrupo se consolidan por integracion proporcional tal y como se describe en la
Nota 2.5.

Todas las sociedades multigrupo tienen el mismo ejercicio econdémico que el Grupo, a excepcién de las
sociedades Proyectos Educativos Sierra Norte, S.L.U., Proyectos Educativos Soto de Henares, S.L.U.,
Humanitas Bilingual School, S.L.U., Humanitas Bilingual School Torrejon de Ardoz, S.L.U., Humanitas
Centros de Educacion, S.L. y Colegio Legamar, S.L.U. cuyos cierres anuales finalizan el 31 de agosto
de cada afio. Para estas sociedades se ha incorporado un cierre intermedio a 31 de diciembre de 2022.

2.3 Sociedades asociadas

Se consideran sociedades asociadas aquéllas en las que alguna o varias sociedades del grupo ejerzan
una influencia significativa en su gestion.

Existe influencia significativa en la gestiébn de otra sociedad, cuando se cumplan los dos requisitos
siguientes:

a) Una o varias sociedades del grupo participen en la sociedad.

b) Se tenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacion de la
participada, sin llegar a tener el control, ni el control conjunto de la misma.

Se presumira, salvo prueba en contrario, que existe influencia significativa cuando una o varias
sociedades del grupo posean, al menos, el 20% de los derechos de voto de una sociedad que no
pertenezca al grupo.

Asimismo, teniendo participacion en la sociedad la existencia de influencia significativa se podra
evidenciar a través de cualquiera de las siguientes vias:

a) Representacion en el consejo de administracion u 6érgano equivalente de direccién de la
sociedad participada;

b) Participacion en los procesos de fijacion de politicas, entre las que se incluyen las decisiones
sobre dividendos y otras distribuciones;



c) Transacciones de importancia relativa con la participada;
d) Intercambio de personal directivo; o
e) Suministro de informacion técnica esencial.

Las sociedades asociadas se integran en las cuentas anuales consolidadas adjuntas por el método de
puesta en equivalencia, tal y como se describe en la Nota 2.5.

2.4 Variaciones en el perimetro de consolidacion

En el gjercicio 2022, se han incorporado al perimetro de consolidacion las sociedades: Bahia Tulus,
Torre Bahia, S.L.U., Constructora Talleres y Cocheras Tren Maya, S.A. de C.V., Azvi Investments, LLC,
Altus Construction, LLC, Altus Construction, Inc (ex.Iber Construction, Inc.), San Antonio Chile Port,
SpA y Azvi Construction Corporation.

En el gjercicio 2022, se produjeron las salidas del perimetro de consolidacién de Azvi UK Limited y Azvi
Middle East, W.L.L.

En el ejercicio 2021, se han incorporado al perimetro de consolidacién, las sociedades Consorcio
Durmientes del Mayab, S.A. de C.V., Red Aeroportuaria Austral, S.C., S.A., Cointer Uruguay, S.A., Azvi
Norge, AS y Aeropuerto La Florida S.C., S.A..

En el ejercicio 2021, se produjeron las salidas del perimetro de consolidacion de las sociedades,
Preicontrol, S.L.U, Azvi Chile, S.A., Construcciones Ispalvia, SAS y Cointer Colombia, SAS.

El perimetro de consolidacion del Grupo Azvi en el ejercicio 2022, de acuerdo con la legislacién vigente,
esta integrado por Grupo de Empresas Azvi, S.L., y las sociedades participadas que se mencionan a
continuacion:



Método de

Sociedades dependientes Participacion %de Participacion integracion
Azvi, S.A.U. Directa 100,00% Global
Cointer Concesiones, S.L. Directa e Indirecta 100,00% Global
Azvi Gestién y Senicios, S.L.U. Directa 100,00% Global
Traccion Rail, S.A.U. Indirecta 100,00% Global
Aeropuerto de Chacalluta Sociedad Concesionaria, S.A. Indirecta 100,00% Global
Puerto Terrestre los Andes Sdad. Conces. S.A. Indirecta 90,00% Global
Estacionamientos Manuel Montt Sdad, Conces., S.A. Indirecta 100,00% Global
Ispalvia, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
Aparcamientos Urbanos Senvcios y Sistemas, S.A. (AUSSA) Indirecta 49,00% Proporcional
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. Directa 30,00% Proporcional
Finca La Campifiuela, S.L. Directa 70,00% Global
Conman, S.A. Directa 68,64% Global
Urbacon Levante, S.L. Directa 85,16% Global
Bahia Tulls, S.L. Directa 75,24% Global
Construcc. Urales, S.A. de C.V. Indirecta 100,00% Global
Autopistas de la Mancha, C.E.S.A. Indirecta 23,50% Pta Equivalencia
Lamaignere Chile, S.A. Indirecta 51,00% Global
Cointer Concesiones México, S.A. de CV Indirecta 100,00% Global
Cointer Chile, S.A Indirecta 100,00% Global
Estacionamientos Araucania, S.C.S.A. Indirecta 100,00% Global
Azcale Constructie, S.R.L. Directa e Indirecta 100,00% Global
Zeal, S.C., S.A. Indirecta 100,00% Global
Cointer Energia, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
Almacén Extraportuario El Sauce, S.A. Indirecta 100,00% Global
Azvimac Constructii, S.R.L. Indirecta 80,00% Global
Proyectos Educativos Sierra Norte, S.L.U. Indirecta 49,03% Proporcional
Proyectos Educativos Soto de Henares, S.L.U. Indirecta 49,03% Proporcional
Humanitas Bilingual School, S.L.U. Indirecta 49,03% Proporcional
Humanitas Bilingual School Torrején de Ardoz, S.L.U. Indirecta 49,03% Proporcional
Az Construction Corporation Indirecta 100,00% Global
Constructora Autop. De Michoacan, S.A.P.I. de C.V. Indirecta 25,20% Proporcional
Zeal Logistica, Limitada Indirecta 100,00% Global
Constructora Tara Compu, Limitada Indirecta 100,00% Global
Desarrollos Carreteros Iberoamericanos, S.A. de CV Indirecta 50,00% Proporcional
Azvi Pichoy, Limitada Indirecta 100,00% Global
Zeal Senvicios a la carga, Limitada Indirecta 100,00% Global
Autopistas Madrid-Toledo, C.E.S.A. Indirecta 17,00% Pta Equivalencia
Ferrocarril Interurbano, S.A. de C.V. Indirecta 14,50% Pta Equivalencia
Agencia Logistica Kuhlmann, SpA Indirecta 51,00% Global
Lamaignere Cargo México, S.A. de C.V. Indirecta 40,00% Pta Equivalencia
Carretera Compostela-Las Varas, S.A. de C.V. Indirecta 50,00% Proporcional
Manfevias, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
Viaducto Express de Tijuana, S.A. de C.V. Indirecta 75,00% Global
Azvi Norge, AS Indirecta 100,00% Global
AZ Senvcios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
Consorcio Carretero Campeche-Mérida, S.A. de CV Indirecta 50,00% Proporcional
Construcc. y Serv. Carreteros Campeche-Mérida, S.A. de CV Indirecta 50,00% Proporcional
Parking Paseo Maritimo, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
Humanitas Centros de Educacion, S.L. Indirecta 49,03% Proporcional
Colegio Legamar, S.L.U. Indirecta 49,03% Proporcional
Construcc. Urales Procesos Industriales, S.A. de C.V. Indirecta 100,00% Global
Portren, S.A. Indirecta 50,00% Proporcional
Liropa, S.A. Indirecta 25,50% Pta Equivalencia
NCO Construgoes, Limitada Indirecta 100,00% Global
Consorcio Ferrovario FIT, S.A. de CV Indirecta 50,00% Proporcional
Azvindi Ferroviario, S.A. de C.V. Indirecta 50,00% Proporcional
Instatelecom, S.A. de C.V. Indirecta 99,00% Global
RSU Cadiz SPV, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
DST/AZVI LINHA FERREA, A.C.E. Indirecta 50,00% Proporcional
CONSORCIO DURMIENTES DEL MAYAB Indirecta 25,50% Proporcional
Red Aeroportuaria Austral, S.C., S.A. Indirecta 30,00% Proporcional
Cointer Uruguay, S.A. Indirecta 100,00% Global
Aeropuerto La Florida S.C., S.A. Indirecta 30,00% Proporcional
Bahia Tulus, Torre Bahia, S.L.U. Indirecta 75,24% Global
Constructora Talleres y Cocheras Tren Maya, S.A. de C.V. Indirecta 50,00% Proporcional
Az\i Investments, LLC Indirecta 100,00% Global
Altus Construction, LLC Indirecta 80,00% Global
Altus Construction, Inc (ex.lber Construction, Inc.) Indirecta 80,00% Global
San Antonio Chile Port, SpA Indirecta 33,33% Proporcional
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Para aquellas sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion en las que la Sociedad Dominante
posee la mayoria de los votos en sus 6rganos de representacion y decision, y ejerce el control electivo,
la consolidacion se ha efectuado por el método de integracion global.

Las sociedades Mosaico Desarrollo Inmobiliarios, S.A., Aparcamientos Urbanos Servicios y Sistemas,
S.A., Proyectos Educativos Sierra Norte, S.L.U., Proyectos Educativos Soto de Henares, S.L.U.,
Humanitas Bilingual School S.L.U., Humanitas Bilingual School Torrején de Ardoz, S.L.U., Constructora
Autopista De Michoacan, S.A. P.I. de C.V., Desarrollos Carreteros Iberoamericanos, S.A. de C.V.,
Carretera Compostela-Las Varas, S.A de C.V., Consorcio Carretero Campeche-Mérida, S.A. de CV,
Construcc., Serv. Carreteros Campeche-Mérida, S.A. de CV, Humanitas Centros de Educacion, S.L.,
Colegio Legamar, S.L.U., Consorcio Ferroviario FIT, S.A. de CV, Azvindi Ferroviario, S.A. de C.V.,
DST/AZVI LINHA FERREA, A.C.E., Portren, S.A., Red Aeroportuaria Austral, S.C., S.A., Aeropuerto La
Florida S.C., S.A., Consorcio Durmientes del Mayab, S.A. de C.V, Constructora Talleres y Cocheras
Tren Maya, S.A. de C.V. y San Antonio Chile Port, SpA se han integrado por el método de integracion
proporcional al estar gestionadas de forma conjunta con los otros accionistas.

Las sociedades Autopistas de la Mancha Concesionaria Espafiola de Autopistas, S.A., Ferrocarril
Interurbano, S.A. de C.V., Autopista de Madrid — Toledo, C.E.S.A., Lamaignere Cargo México, S.A. de
C.V. y Liropa, S.A. se han integrado por el procedimiento de puesta en equivalencia, dado que,
ejerciendo una influencia significativa, la Sociedad Dominante no dispone de la mayoria de los votos
en sus organos de representacion y decision.

Las Sociedades, Azvi Infrastructuras, LTDA, Azvi Construction Texas, LLC, Construcciones Lezo, SAS,
Azvi Sverige AB, Azvi Danmark, SpA, Infineo Servicios Corporativos, S.A. de C.V. y Asesores en
Asociaciones Publico-Privadas, S.A. de C.V., de las cuales se posee un porcentaje de participacion de
100%, asi como Celéritas Luz, S.L. y , Constructora Matamoros de las cuales se posee el 50% de
participacién y Servicios Operativos PAIM, S.A. de C.V de la cual se posee el 25,20% de patrticipacion,
dada la poca relevancia de las mismas, no estan incluidas dentro del perimetro de consolidacion tanto
en el ejercicio 2022.

El perimetro de consolidacion del Grupo Azvi en el ejercicio 2021, de acuerdo con la legislacién vigente,

esta integrado por Grupo de Empresas Azvi, S.L., y las sociedades participadas que se mencionan a
continuacion:
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Método de

Sociedades dependientes Participacién %de Participacion integracion
Azvi, S.A.U. Directa 100,00% Global
Cointer Concesiones, S.L. Directa e Indirecta 100,00% Global
Azvi Gestiony Servicios, S.L.U. Directa 100,00% Global
Traccién Rail, S.A.U. Indirecta 100,00% Global
Aeropuerto de Chacalluta Sociedad Concesionaria, S.A. Indirecta 100,00% Global
Puerto Terrestre los Andes Sdad. Conces. S.A. Indirecta 90,00% Global
Estacionamientos Manuel Montt Sdad, Conces., S.A. Indirecta 100,00% Global
Ispalvia, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
Aparcamientos Urbanos Servicios y Sistemas, S.A. (AUSSA) Indirecta 49,00% Proporcional
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. Directa 30,00% Proporcional
Finca La Campifiuela, S.L. Directa 70,00% Global
Conman, S.A. Directa 68,64% Global
Urbacon Levante, S.L. Directa 85,16% Global
Bahia TulGs, S.L. Directa 75,24% Global
Construcc. Urales, S.A. de C.V. Indirecta 100,00% Global
Autopistas de la Mancha, C.E.S.A. Indirecta 23,50% Pta Equivalencia
Lamaignere Chile, S.A. Indirecta 51,00% Global
Cointer Concesiones México, S.A. de CV Indirecta 100,00% Global
Cointer Chile, S.A Indirecta 100,00% Global
Estacionamientos Araucania, S.C.S.A. Indirecta 100,00% Global
Azcale Constructie, S.R.L. Directa e Indirecta 100,00% Global
Zeal, S.C.,S.A. Indirecta 100,00% Global
Concesiones Intercontinentales Energia, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
Almacén Extraportuario El Sauce, S.A. Indirecta 100,00% Global
Azvimac Constructii, S.R.L. Indirecta 80,00% Global
Proyectos Educativos Sierra Norte, S.L.U. Indirecta 49,03% Proporcional
Proyectos Educativos Soto de Henares, S.L.U. Indirecta 49,03% Proporcional
Humanitas Bilingual School, S.L.U. Indirecta 49,03% Proporcional
Azvi Middle East, W.L.L. Indirecta 49,00% Proporcional
Humanitas Bilingual School Torrején de Ardoz, S.L.U. Indirecta 49,03% Proporcional
Constructora Autop. De Michoacén, S.A.P.l.. de C.V. Indirecta 25,20% Proporcional
Zeal Logistica, Limitada Indirecta 100,00% Global
Constructora Tara Compu, Limitada Indirecta 100,00% Global
Desarrollos Carreteros lberoamericanos, S.A. de CV Indirecta 50,00% Proporcional
Azvi Pichoy, Limitada Indirecta 100,00% Global
Zeal Servicios a la carga, Limitada Indirecta 100,00% Global
Autopistas Madrid-Toledo, C.E.S.A. Indirecta 17,00% Pta Equivalencia
Ferrocarril Interurbano, S.A. de C.V. Indirecta 14,50% Pta Equivalencia
Agencia Logistica Kuhimann, SpA Indirecta 51,00% Global
Lamaignere Cargo México, S.A. de C.V. Indirecta 40,00% Pta Equivalencia
Carretera Compostela-Las Varas, S.A. de C.V. Indirecta 50,00% Proporcional
Manfevias, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
Viaducto Express de Tijuana, S.A. de C.V. Indirecta 75,00% Global
Azvi, UK Limited Indirecta 100,00% Global
Azvi Norge, AS Indirecta 100,00% Global

AZ Servicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
Consorcio Carretero Campeche-Mérida, S.A. de CV Indirecta 50,00% Proporcional
Construcc. y Serv. Carreteros Campeche-Mérida, S.A. de CV Indirecta 50,00% Proporcional
Parking Paseo Marttimo, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
Humanitas Centros de Educacion, S.L. Indirecta 49,03% Proporcional
Colegio Legamar, S.L.U. Indirecta 49,03% Proporcional
Construcc. Urales Procesos Industriales, S.A. de C.V. Indirecta 100,00% Global
Portren, S.A. Indirecta 50,00% Proporcional
Liropa, S.A. Indirecta 25,50% Pta Equivalencia
NCO Construgoes, Limitada Indirecta 100,00% Global
Consorcio Ferroviario FIT, S.A. de CV Indirecta 50,00% Proporcional
Azvindi Ferroviario, S.A. de C.V. Indirecta 50,00% Proporcional
Instatelecom, S.A. de C.V. Indirecta 99,00% Global
RSU Cadiz SPV, S.L.U. Indirecta 100,00% Global
DST/AZVILINHA FERREA, A.C.E. Indirecta 50,00% Proporcional
Consorcio Durmientes del Mayab, S.A. de C.V. Indirecta 15,00% Pta Equivalencia
Red Aeroportuaria Austral, S.C., S.A. Indirecta 30,00% Proporcional
Cointer Uruguay, S.A. Indirecta 100,00% Global
Aeropuerto La Florida S.C., S.A. Indirecta 30,00% Proporcional

12



La informacién relacionada con las mismas se presenta a continuacion:

Porcentaje de Porcentaje de Reservas/Resultado Beneficios Total
participacion participacion negativo de (pérdidas) del Resto de patrimonio
(Miles de euros) Domicilio Actividad directa indirecta Capital ejercicios anteriores ejercicio patrimonio neto
Azvi, S.A.U. (*) Sevilla Ejecucion de toda clase de obras 100,00% - 9.004 68.302 6.070 (4.248) 79.128
Cointer Concesiones S.L. (*) Seuvilla Explotacion de concesiones administrativas 95,00% 5,00% 57.163 4.310 6.062 (3.200) 64.335
Azvi Gestion y Senicios, S.L. (***) Seuilla Prestacion de senicios 100,00% - 450 (1.000) (44) - (594)
Traccion Rail, S.A.U. (**) Seiilla Transporte de personas y mercancias - 100,00% 250 300 656 - 1.206
Aeropuerto de Chacalluta Sociedad Concesionaria, S.A. (***) Santiago de Chile Construccion y explotacién Terminal de pasajeros de Aeropuerto - 100,00% 1.981 (447) 8 (1.608) 82)
Chacalluta
Puerto Terrestre los Andes Sociedad Concesionaria S.A. (¥) Santiago de Chile Gestion y explotacion "Puerto Terrestre Los Andes” - 90,00% 8.012 (3.420) 11.414 (5.702) 10.304
Estacionamientos Manuel Montt Sociedad Concesionaria, S.A. (*) Santiago de Chile Construccion y explotacion aparcamiento subterraneo Manuel Montt - 100,00% 4.314 (8.357) (1.267) (5.478) (10.788)
Ispalvia, S.L.U. (***) Seuvilla Construccion. Explotacion de concesiones - 100,00% 287 17 78 230 612
Aparcamientos Urbanos Senicios y Sistemas, S.A. (**) Sevilla Gestion de senicios publicos de aparcamientos - 49,00% 7.643 2.135 1.138 (410) 10.506
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. (**) Seuvilla Promocién, construccion y venta inmobiliaria 30,00% - 894 247 8 - 1.149
Finca La Campifiuela, S.L. (***) Sevilla Compraventa y explotacién de fincas 70,00% - 682 147 1) - 828
Conman, S.A. (***) Sevilla Promocién, construccién y venta inmobiliaria 68,64% - 731 @) 70 (20) 779
Urbacon Levante, S.L. (***) Seuvilla Explotacion de suelo urbanizable 85,16% - 17 (7.286) (356) - (7.625)
Bahia Tulus, S.L. (***) Seuilla Gestion, construccion y comercializacién inmobiliaria 75,24% - 9 (18.810) (955) 8.929 (10.827)
Construcciones Urales, S.A. de C.V. (*) México D.F. Construccion e ingenieria - 100,00% 3 13.874 3.569 1.727) 15.719
Autopistas de la Mancha, S.A. (**) Ciudad Real Explotacién de concesién administrativa Autovia A-4 del PK 138 al PK - 23,50% 30.100 (14.397) 230 (679) 15.254
245
Lamaignere Chile, S.A. (¥) Santiago de Chile Logistica, senicios de almacenaje - 51,00% 491 21 464 (76) 900
Cointer Concesiones México, S.A. de C.V. (**) México D.F. Explotacion concesion administrativa - 100,00% 2.910 2.655 (266) 2.827 8.126
Cointer Chile, S.A. (¥ Santiago de Chile Construccion obras plblicas y explotacién de concesiones - 100,00% 21.802 12.215 18.648 (7.041) 45.624
administrativas

Estacionamientos Araucania, Sociedad Concesionaria,S.A. (*) Santiago de Chile Construccion y explotacion de estacionamientos subterraneos - 100,00% 10.242 (10.544) (1.095) (4.819) (6.216)
Azcale Constructie, S.R.L. (***) Bucarest Construccion 0,11% 99,89% 1.742 (2.342) 170 29 (401)
Zeal, Sociedad Concesionaria, S.A. (*) Santiago de Chile  Disefio, construccién y explotacion del area Zeal del Puerto Valparaiso - 100,00% 22.983 (15.202) 1.571 (2.991) 6.361
Cointer Energia, S.L.U. (*) Sevilla Explotacion de concesiones administrativas - 100,00% 1.947 (1.966) (62) - (81)
Almacén Extraportuario El Sauce, S.A. (*) Santiago de Chile Giro exclusivo de almacenaje de mercancias - 100,00% 3.575 182 3.297 (1.502) 5.552
Azvimac Constructie, S.R.L. (***) Bucarest Construccién - 80,00% 30 (118) 544 118 574
Proyectos Educativos Sierra Norte, S.L.U. (***) Madrid Explotacién concesion centros de ensefianza - 49,03% 5.321 (807) 329 59 4.902
Proyectos Educativos Soto de Henares, S.L.U.(***) Madrid Explotacion concesion centros de ensefianza - 49,03% 4.718 1.443 10 - 6.171
Humanitas Bilingual School, S.L. U.(***) Madrid Explotacion concesion centros de ensefianza - 49,03% 60 (265) 51 - (154)
Humanitas Bilingual School Torrején de Ardoz, S.L.U.(***) Madrid Explotacion concesion centros de ensefianza - 49,03% 15 (154) 560 - 421
Azvi Construction Corporation (***) Delware (USA) Construccién - 100,00% 274 8) - 27 293
Constructora de Autopistas de Michoacan, S.A. de C.V. (**) México D.F. Construccién - 25,20% 3 4.954 (121) (939) 3.897
Zeal Logistica, Limitada (*) Santiago de Chile Logistica, senicios de almacenaje - 100,00% 8 91 27) (61) 11
Tara Compu, S.L. (***) Santiago de Chile Construccion - 100,00% 8 (4.919) (123) 1.069 (3.965)
Desarrollos Carreteros Iberoamericanos, S.A. de CV (**) México D.F. Construccion - 50,00% 6 396 4 (345) 61
Azvi Pichoy, Limitada (***) Santiago de Chile Construccion - 100,00% 7 2.060 29 (343) 1.753
Zeal Senicios a la carga, Lmtda (*) Santiago de Chile Senicios de carga y apoyo a la fiscalizacién - 100,00% 33 71 29 (11) 122
Autopista de Madrid - Toledo, C.E.A.S.A. (***) llescas (Toledo) Concesion, construccién y explotacién autopistas - 17,00% - - - - -
Ferrocarril Interurbano, S.A. de C.V. (*) México D.F. Construccién - 14,50% 5.246 958 739 756 7.699
Agencia Logistica Kuhlmann (***) Santiago de Chile Agencia Logistica - 51,00% 28 84 33 @ 138
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Porcentaje de Porcentaje de Reservas/Resultado Beneficios Total
participacion participacion negativo de (pérdidas) del Resto de patrimonio
(Miles de euros) Domicilio Actividad directa indirecta Capital ejercicios anteriores ejercicio patrimonio neto
Lamaignere Cargo México, S.A. de C.V. (*) México D.F. Prestacion de senicios 40,00% 254 325 8 12) 575
Carretera Compostela-Las Varas, S.A. de C.V. (*) México D.F. Construccion 50,00% 2 952 477) (104) 373
Manfevias, S.L.U. (**) Seuilla Construccion 100,00% 40 28 21 - 89
Viaducto Express de Tijuana, S.A. de C.V. (***) México D.F. Explotacion de concesiones administrativas 75,00% 1.668 (1.183) 1) (257) 227
Azvi Norge, AS (*) Bergen Construccion 100,00% 1.197 (1.096) (2.549) 3.131 683
AZ Senivcios Urbanos y MedioAmbiente, S.L.U. (*) Seuvilla Construccién obras publicas y explotacién concesiones 100,00% 60 755 (972) 1.300 1.143
Consorcio Carretero Campeche-Mérida, S.A. de CV (**) México D.F. Construccion. Explotacion de concesiones 50,00% 7.611 3.173 (1.477) 3.242 12.549
Construcciones y Senicios Carreteros Campeche-Mérida, S.A. de CV (**) México D.F. Construccion. Explotacién de concesiones 50,00% - 3.377 2.848 (193) 6.032
Parking Paseo Maritimo, S.L.U. (**) Seuilla Gestién de estacionamientos urbanos 100,00% 1.489 (76) 54 436 1.903
Humanitas Centros de Educacion, S.L.(***) Madrid Explotacion concesion centros de ensefianza 49,03% 8.487 (4.372) 83 3.941 8.139
Colegio Legamar, S.L.U.(**) Madrid Explotacion concesion centros de ensefianza 49,03% 120 4.138 258 - 4.516
Construcc. Urales Procesos Industriales, S.A. de C.V.(*) México D.F. Construccion e ingenieria 100,00% - 25 7.088 146 7.259
Portren, S.A (**) Montevideo Senicios de flete y logistica de transporte por via ferrea 50,00% 4.870 (360) (285) (30) 4.195
Liropa, S.A (**) Montevideo Senicios de flete y logistica de transporte por via ferrea 25,50% 80 (55) (185) 3 (157)
NCO Construgoes, Limitada (***) Rio de Janeiro Construccion 100,00% 8.485 (9.373) (1.017) (148) (2.053)
Consorcio Ferrovario FIT, S.A. de CV (¥) México D.F. Construccion 50,00% 1 1.416 2.107 282 3.806
Azvindi Ferroviario, S.A. de C.V. (**) México D.F. Construccion 50,00% 1 695 4.362 205 5.263
Instatelecom, S.A de C.V. (***) México D.F. Instalacion, mantenimiento redes telecomunicaciones 99,00% 1 (35) 55 (@) 19
RSU Cadiz SPV, S.L.U. (***) Seuvilla Sin Actividad 100,00% 3 1) - - 2
DST/AZVI LINHA FERREA, A.C.E. (**) Braga Construccion 50,00% - (1.767) (5.837) - (7.604)
CONSORCIO DURMIENTES DEL MAYAB, S.A. de C.V. (*) México D.F. Construcci6n 25,50% 2 (601) 62 (91) (628)
Red Aeroportuaria Austral, S.C., S.A. (*) Santiago de Chile Construccion y explotacién Terminal de pasajeros 30,00% 15.795 (214) 1.605 (1.066) 16.120
Cointer Uruguay, S.A. (**) Montevideo Explotacion de concesiones administrativas 100,00% 1 (206) 21 (a1) (225)
Aeropuerto La Florida S.C., S.A. (*) Santiago de Chile Construccion y explotacion Terminal de pasajeros 30,00% 5.879 - 1.275 (207) 6.947
Bahia Tulus, Torre Bahia, S.L.U. (***) Seuilla Gestion, construccion y comercializacién inmobiliaria 75,24% 1.481 - (698) 1.481 2.264
Constructora Talleres y Cocheras Tren Maya, S.A. de C.V. (*) México D.F. Construccion 50,00% 1 - 233 5 239
Az\i Investments, LLC (***) Delaware (USA) Construccion 100,00% 2.504 - ®) (223) 2273
Altus Construction, LLC (**) Dallas (USA) Construccion 80,00% 120 - (255) - (135)
Altus Construction, Inc (ex.lber Construction, Inc.) (**) Dallas (USA) Construccion 80,00% 18 2.279 84 230 2.611
San Antonio Chile Port, SpA (**) Santiago de Chile Almacenaje de Mercaderias y explotacion Almacenes extraportuarios o 33,33% 804 (161) (459) 17 201
recintos de depésito aduanero
263.963 22.081 57.392 (15.118) 328.318

(*) Cuentas anuales auditadas por EY
(**) Cuentas anuales auditadas por otros auditores
(***) Obtenido de Estados Financieros no auditados
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25 Métodos de consolidacion

Método de integracién global

El método de integracion global tiene como finalidad ofrecer la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados de las sociedades del grupo considerando el conjunto de dichas
sociedades como una sola entidad que informa. De esta forma, el grupo de sociedades debe calificar,
reconocer, valorar y clasificar las transacciones en el marco de estas normas de conformidad con la
sustancia econémica de las mismas y considerando que el grupo actia como un sujeto contable Unico,
con independencia de la forma juridica y del tratamiento contable que hayan recibido dichas
transacciones en las cuentas anuales individuales de las sociedades que lo componen.

En consecuencia, la aplicacién del método de integracion global consiste en la incorporacion al balance,
a la cuenta de pérdidas y ganancias, al estado de cambios en el patrimonio neto y al estado de flujos
de efectivo de la sociedad obligada a consolidar, de todos los activos, pasivos, ingresos, gastos, flujos
de efectivo y demas partidas de las cuentas anuales de las sociedades del grupo, una vez realizadas
las homogeneizaciones previas y las eliminaciones que resulten pertinentes.

Método de integracién proporcional

La aplicacion del método de integracion proporcional consiste en la incorporacion a las cuentas anuales
consolidadas de la porcion de activos, pasivos, gastos, ingresos, flujos de efectivo y demas partidas de
las cuentas anuales de la sociedad multigrupo correspondiente al porcentaje que de su patrimonio neto
posean las sociedades del grupo, sin perjuicio de las homogeneizaciones previas y de los ajustes y
eliminaciones que resulten pertinentes.

Las cuentas de la sociedad multigrupo a incorporar por aplicacién del apartado anterior seran las
cuentas anuales consolidadas de dicha sociedad. En el supuesto de que las citadas cuentas no se
formulasen, al amparo de cualquiera de los motivos de dispensa previstos en las normas de
consolidacion, se tomarén las cuentas anuales individuales.

Método de puesta en equivalencia

Las participaciones en sociedades asociadas se registran siguiendo el método de puesta en
equivalencia.

El método de puesta en equivalencia consiste en registrar la participacién en el balance consolidado
por la fraccién de su patrimonio neto que representa la participacion del Grupo en su capital, una vez
ajustado, en su caso, el efecto de las transacciones realizadas con el propio Grupo.

Cuando a una sociedad se le aplique el procedimiento de puesta en equivalencia las cuentas de dicha
sociedad a considerar, a efectos de la aplicacién de lo dispuesto en los articulos siguientes seran sus
cuentas anuales consolidadas. En el supuesto de que las citadas cuentas no se formulasen, al amparo
de cualquiera de los motivos de dispensa previstos en las normas de consolidacion, se tomaran las
cuentas anuales individuales.

Si la sociedad participada utiliza criterios de valoracién diferentes a los del grupo, deberan efectuarse
los ajustes necesarios, previamente a la puesta en equivalencia.
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3. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

3.1 Marco Normativo de informacion financiera aplicable al Grupo

Estas cuentas anuales consolidadas se han formulado por los Administradores de la Sociedad
Dominante de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo, que es el
establecido en:

. Cddigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

. Las Normas para la Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real
Decreto 1159/2010.

. El Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
el cual desde su publicacién ha sido objeto de varias modificaciones, la Gltima de ellas mediante
el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, y sus normas de desarrollo.

. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

. Orden EHA/3362/2010, de 23 de diciembre por la que se aprueban las normas de adaptacion
del Plan General de Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras publicas.

. El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

3.2 Imagen Fiel

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado a partir de los registros auxiliares contables
individuales de Grupo de Empresas Azvi, S.L. y de sus sociedades participadas y se presentan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacion y en patrticular,
los principios y criterios contables en él contenidos, con la finalidad de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados del Grupo y de los flujos de efectivo habidos
durante el correspondiente ejercicio.

El estado de flujos de efectivo se ha preparado con el fin de informar verazmente sobre el origen y la
utilizaciéon de los activos monetarios representativos de efectivo y otros activos liquidos equivalentes
de la Sociedad.

Estas cuentas anuales consolidadas, que han sido formuladas por el Consejo de Administracién de
Grupo de Empresas Azvi, S.L. en su reunion de fecha 31 de marzo de 2023, se someteran, al igual que
las de las sociedades participadas, a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de Socios
estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion. Las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2021, fueron aprobadas por la Junta General de Socios celebrada el 30 de junio de 2022 y
depositadas en el Registro Mercantil de Sevilla.

3.3 Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la
Sociedad Dominante han formulado estas cuentas anuales consolidadas teniendo en consideracion la
totalidad de los principios y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo
en dichas cuentas anuales consolidadas. No existe ningun principio contable que siendo obligatorio,
haya dejado de aplicarse.
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3.4 Aspectos criticos de lavaloracién y estimacién de la incertidumbre

En la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han utilizado estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad Dominante para valorar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas
estimaciones se refieren a:

. La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas 5.5y 5.8).

. La vida util de los activos materiales e intangibles (Notas 5.3 y 5.4).

. El valor de mercado de determinados instrumentos financieros (Notas 5.8 y 5.10).

. El calculo de provisiones (Nota 5.18).

. Los presupuestos de ingresos y gastos de las obras y valoracién de la obra ejecutada en

tramitacion (Nota 5.17).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible
al cierre del ejercicio 2022, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen
a modificarlas (al alza o0 a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva.

3.5 Comparacion de lainformacion

De acuerdo con la legislacién mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio
neto y del estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2022, las correspondientes al
ejercicio anterior. En la memoria también se incluye informacién cuantitativa del ejercicio anterior, salvo
cuando una norma contable especificamente establece que no es necesario.

Durante el ejercicio 2022, en una de las Sociedades del grupo, Cointer Energia, S.L.U., se detect6 que
los ingresos registrados en el epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios — Prestacion de servicios”
de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2021 incluian ingresos por importe de 724 miles de
euros, en concepto de renta adelantada por los 5 afios previstos de duracion del contrato de
arrendamiento firmado el 14 de diciembre de 2021, de los cuales al cierre del ejercicio 2021 se habian
devengado Unicamente la cantidad de 7 miles de euros, existiendo por tanto una sobrevaloracion de
717 miles de euros en dicho epigrafe. La Sociedad Cointer Energia, S.L.U, ha corregido de forma
retroactiva dicho error, modificando las cifras del ejercicio 2021.

3.6 Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance de situaciéon consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y del estado de flujos de efectivo
consolidado se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en
gue sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas de la
memoria consolidada.
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3.7 Principio de empresa en funcionamiento

En el ejercicio 2022 el Grupo ha tenido beneficios por importe de 5.783 miles de euros (beneficios en
el ejercicio 2021 por importe de 1.963 miles de euros), adicionalmente, al 31 de diciembre de 2022 el
fondo de maniobra era positivo por importe de 72.535 miles de euros (122.435 miles de euros en el
ejercicio 2021). Si bien la Sociedad dominante presenta a titulo individual un fondo de maniobra
negativo por importe de 26.574 miles de euros (fondo de maniobra negativo por importe de 14.998
miles de euros en el ejercicio 2021).

Adicionalmente, con respecto a la Sociedad dominante del Grupo, con fecha 27 de diciembre de 2019
se elevo a publico un nuevo acuerdo de financiacion sindicada de la deuda, suscrito por la Sociedad
Grupo de Empresas Azvi, S.L., como Acreditado y Azvi S.A.U. y Cointer Concesiones, S.L., como
Garantes, y SANNE AGENSYND, S.L., como Agente y por otra, las entidades financieras acreedoras:
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Bankia, S.A., Banco de Sabadell, S.A. Banco Santander, S.A.,
Bankinter, S.A. Caixabank, S.A. y Unicaja Banco, S.A. Sociedad Unipersonal., con el objeto de adecuar
el calendario de sus obligaciones de pago con su generacion de flujos de caja, asi como conseguir la
mejora de su fondo de maniobra.

Los Administradores del Grupo han preparado las cuentas anuales atendiendo al principio de empresa
en funcionamiento al entender que las perspectivas futuras del negocio del Grupo y sus sociedades
dependientes, una vez finalizado con éxito el proceso de reestructuracién financiera, permitiran la
continuidad en la generacion de resultados y flujos de efectivo positivos en los proximos ejercicios.

4. APLICACION DEL RESULTADO DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

Los Administradores de la Sociedad Dominante propondran a la Junta General de Socios la siguiente
propuesta de distribucion del beneficio de la Sociedad Dominante del ejercicio 2022:

{Miles de euros) 2022
Base de reparto
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (pérdidas) 12.544
12.544
Distribucion
Dividendos 3.000
Reservas voluntarias 690
Compensacion resultados negativos de ejercicios anteriores 5.854
12.544

4.1 Limitacion ala distribuciéon de Dividendos

La Sociedad estéa obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion de la reserva
legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva, mientras no supere el
limite del 20% del capital social, no es distribuible a los socios (Nota 16.2).

Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sélo pueden repartirse dividendos
con cargo al beneficio del ejercicio, 0 a reservas de libre disposicion, si el valor del patrimonio neto no
es 0, a consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios
imputados directamente al patrimonio neto no pueden ser objeto de distribucién, directa ni indirecta. Si
existieran pérdidas de ejercicios anteriores que hicieran que el valor del patrimonio neto de la Sociedad
fuera inferior a la cifra del capital social, el beneficio se destinara a la compensacién de dichas pérdidas.
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Se prohibe igualmente toda distribucion de beneficios a menos que el importe de las reservas
disponibles sea, como minimo, igual al importe de los gastos de (investigacion y) desarrollo que figuran
en el activo del balance. Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad tenia en su activo gastos de desarrollo
por un importe neto de 508 miles de euros (183 miles de euros al 31 de diciembre de 2021) .

4.2 Dividendo a cuenta

Con fecha 29 de marzo de 2022, 29 de junio de 2022 y 3 de octubre de 2022 y, considerando la
prevision de resultados para el gjercicio, la Sociedad dominante aprob6 el reparto de tres dividendos a
cuenta del resultado del ejercicio 2022 de 500 miles de euros respectivamente, lo que hacen un total
de 1.500 miles de euros. El importe de cada uno de los dividendos es inferior al limite maximo
establecido por la legislacion vigente, referente a los resultados distribuibles desde el cierre del dltimo
ejercicio:

Limite de distribucién de dividendo a cuenta aprobado el 29 de marzo de 2022

Limite distribucién de dividendos a cuenta Miles de euros
Resultado contable antes de impuestos desde el 1 de enero de 2022 al 22 de marzo de 2022 10.190
Estimacion del Impuesto de Sociedades a pagar sobre dicho resultado (41)
Resultado después de impuestos 10.231
Pérdidas de ejercicios anteriores (8.853)
Dotacién a resena legal (10% sobre el resultado después de impuestos, hasta alcanzar el 20% del )
capital social

Limite distribucién de dividendos a cuenta 1.378

Cuadro de liquidez disponible:

Disponibilidad inicial:

Total Disponible a 22 de marzo de 2022 (Tesoreria) 423
Cobros previstos a corto plazo por todos los conceptos 7.407
Pagos previstos a corto plazo por todos los conceptos (5.572)
Pago por dividendos a cuenta (metalico) 500
Previsién suficiente de disponibilidad final 1.758

Limite de distribucién de dividendo a cuenta aprobado el 29 de junio de 2022

Limite distribucién de dividendos a cuenta Miles de euros

Resultado contable antes de impuestos desde el 1 de enero de 2022 al 24 de junio de 2022 10.506
Estimacion del Impuesto de Sociedades a pagar sobre dicho resultado (41)
Resultado después de impuestos 10.547
Pérdidas de ejercicios anteriores (8.853)
Divdiendo a cuenta 2022 entregado (500)
Limite distribucién de dividendos a cuenta 1.194

Cuadro de liquidez disponible:
Disponibilidad inicial:

Total Disponible a 24 de junio de 2022 (Tesoreria) 661
Cobros previstos a corto plazo por todos los conceptos 4.942
Pagos previstos a corto plazo por todos los conceptos (3.737)
Pago por dividendos a cuenta (metélico) 500
Previsién suficiente de disponibilidad final 1.366
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Limite de distribucién de dividendo a cuenta aprobado el 3 de octubre de 2022

Limite distribucién de dividendos a cuenta Miles de euros

Resultado contable antes de impuestos desde el 1 de enero de 2022 al 30 de septiembre de 2022 11.768
Estimacion del Impuesto de Sociedades a pagar sobre dicho resultado (36)
Resultado después de impuestos 11.804
Pérdidas de ejercicios anteriores (8.853)
Dividendos previos (1.000)
Limite distribucién de dividendos a cuenta 1.951

Cuadro de liguidez disponible:

Disponibilidad inicial:

Total Disponible a 30 de septiembre de 2022 (Tesoreria) 354
Cobros previstos a corto plazo por todos los conceptos 9.777
Pagos previstos a corto plazo por todos los conceptos (7.763)
Pago por dividendos a cuenta (metalico) 500
Previsién suficiente de disponibilidad final 1.868
5. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por el Grupo en la elaboracion de sus cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2022, son las siguientes:

5.1 Principios de consolidacion aplicados

Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion

En el proceso de consolidacion se han eliminado los saldos, transacciones y resultados entre
sociedades consolidadas por integracion global. En el caso de sociedades consolidadas por integracion
proporcional se han eliminado los saldos, transacciones y los resultados por operaciones con
compalfiias del Grupo en la proporcion en que se efectlia su integracion. Los resultados por operaciones
entre empresas del Grupo y empresas asociadas se han eliminado en el porcentaje de participacion
gue el Grupo posee en estas Ultimas.

Homogeneizacion de partidas

Los principios y procedimientos de contabilidad utilizados por las sociedades del Grupo se han
homogeneizado con el fin de presentar las cuentas anuales consolidadas con una base de valoracion
homogénea.

Conversion de estados financieros en moneda extranjera

Los estados financieros de entidades participadas cuya moneda funcional es distinta de la moneda de
presentacion, el euro, se han convertido utilizando los siguientes procedimientos:

. Los activos y pasivos de sus balances se convierten al tipo de cambio de cierre en la fecha del
correspondiente balance.

. Los ingresos y gastos de cada una de las partidas de resultados se convierten al tipo de cambio
medio acumulado del periodo en el que se produjeron.

. Todas las diferencias de cambio que se produzcan como resultado de lo anterior, se
reconoceran como un componente separado del patrimonio neto, dentro del apartado “Ajustes
por cambio de valor” que se denomina “Diferencias de conversion”.
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Cuando se pierde el control, el control conjunto o la influencia significativa en una sociedad con una
moneda funcional distinta del euro, las diferencias de cambio registradas como un componente del
patrimonio neto, relacionadas con dicha sociedad, se reconocen en la cuenta de resultados en el mismo
momento en que se reconoce el resultado derivado de la enajenacion. Si la participada con moneda
funcional distinta del euro es una sociedad multigrupo o asociada y se produce una enajenacion parcial
gue no origina un cambio en la calificacion de la participada o la sociedad multigrupo pasa a asociada,
Unicamente se imputa a resultados la parte proporcional de la diferencia de conversion.

5.2 Fondo de comercio y combinaciones de negocio

La adquisicion por parte de la Sociedad Dominante del control de una sociedad dependiente constituye
una combinacion de negocios a la que se aplicara el método de adquisicion. En consolidaciones
posteriores, la eliminacion de la inversion-patrimonio neta de las sociedades dependientes se realizara
con caracter general con base en los valores resultantes de aplicar el método de adquisicién que se
describe a continuacion en la fecha de control.

Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adquisicion para lo cual se
determina la fecha de adquisicién y se calcula el coste de la combinacion, registrandose los activos
identificables adquiridos y los pasivos asumidos a su valor razonable referido a dicha fecha.

El fondo de comercio o la diferencia negativa de la combinacién se determina por diferencia entre los
valores razonables de los activos adquiridos y pasivos asumidos registrados y el coste de la
combinacion, todo ello referido a la fecha de adquisicion.

El coste de la combinacién se determina por la agregacion de:

. Los valores razonables en la fecha de adquisicion de los activos cedidos, los pasivos incurridos
0 asumidos y los instrumentos de patrimonio emitidos.

. El valor razonable de cualquier contraprestacién contingente que depende de eventos futuros
o del cumplimiento de condiciones predeterminadas.

No forman parte del coste de la combinacion los gastos relacionados con la emision de los instrumentos
de patrimonio o de los pasivos financieros entregados a cambio de los elementos adquiridos.

Asimismo, y desde el 1 de enero de 2010, tampoco forman parte del coste de la combinacion los
honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales que hayan intervenido en la combinacion
ni por supuesto los gastos generados internamente por estos conceptos. Dichos importes se imputan
directamente en la cuenta de resultados.

Si la combinacién de negocios se realiza por etapas, de modo que con anterioridad a la fecha de
adquisicién (fecha de toma de control), existia una inversion previa, el fondo de comercio o diferencia
negativa se obtiene por la diferencia entre:

. El coste de la combinacién de negocios, mas el valor razonable en la fecha de adquisicion de
cualquier participacion previa de la empresa adquirente en la adquirida, v,

. El valor de los activos identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos, determinado
de acuerdo a lo indicado anteriormente.

Cualquier beneficio o pérdida que surja como consecuencia de la valoracion a valor razonable en la
fecha en que se obtiene el control de la participacion previa existente en la adquirida, se reconocera en
la cuenta de pérdidas y ganancias. Si con anterioridad la inversion en esta participada se hubiera
valorado por su valor razonable, los ajustes por valoracién pendientes de ser imputados al resultado
del ejercicio se transferirdn a la cuenta de pérdidas y ganancias. De otra parte, se presume que el coste
de la combinacion de negocios es el mejor referente para estimar el valor razonable en la fecha de
adquisicién de cualquier participacion previa.
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Los fondos de comercio surgidos en la adquisicion de sociedades con moneda funcional distinta del
euro se valoran en la moneda funcional de la sociedad adquirida, realizandose la conversion a euros al
tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del ejercicio.

Conforme a lo dispuesto en el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, en el que se modifica el Plan
General de Contabilidad, el Grupo, desde el 1 de enero de 2016 amortiza de forma sistematica los
fondos de comercio de consolidacion que fueron considerados en ejercicios anteriores de vida Uutil
indefinida. De acuerdo con lo dispuesto en la disposicidn transitoria Gnica del mencionado Real Decreto
602/2016, en el ejercicio 2016 el Grupo optd por amortizar de forma prospectiva el valor en libros de
los fondos de comercio de consolidacion.

Las correcciones valorativas por deterioro reconocidas en el Fondo de Comercio no son objeto de
reversion en ejercicios posteriores.

En el supuesto excepcional de que surja una diferencia negativa en la combinacion esta se imputa a la
cuenta de pérdidas y ganancias como un ingreso.

Si en la fecha de cierre del ejercicio en que se produce la combinacion no pueden concluirse los
procesos de valoracion necesarios para aplicar el método de adquisicién descrito anteriormente, esta
contabilizacién se considera provisional, pudiéndose ajustar dichos valores provisionales en el periodo
necesario para obtener la informacion requerida que en ningln caso sera superior a un afio. Los efectos
de los ajustes realizados en este periodo se contabilizan retroactivamente modificando la informacion
comparativa si fuera necesario.

Los cambios posteriores en el valor razonable de la contraprestacion contingentes se ajustan contra
resultados, salvo que dicha contraprestacion haya sido clasificada como patrimonio en cuyo caso los
cambios posteriores en su valor razonable no se reconocen.

5.3 Inmovilizado intangible

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el
precio de adquisicion o el coste de produccion.

Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado intangible se valora por su coste, menos la

amortizacibn acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro
registradas.
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5.3.1. Concesiones Administrativas

El detalle de las Concesiones Administrativas del Grupo es el siguiente:

Concesion Sociedad Participada Aﬁos. a Situacién Afio fin concesion
concesion
Autopista de la Mancha Autopista de la Mancha Concesionaria Espafiola, S.A. 19 En explotacién 2026
RSU Cédiz UTE Sufi - Cointer En explotacion 2019 (*)
A.S. de Conil Autovia A-48 Cointer Energia, S.L.U. 34 En explotacién 2045
Parking Fuengirola Parking Paseo Maritimo, S.L. 60 En explotacion 2060
Centros de ensefianza Tres Cantos (Madrid) Proyectos Educativos Sierra Norte, S.A. 50 En explotacion 2060
Centros de ensefianza Torrejon de Ardoz (Madrid) Proyectos Educativos Soto del Henares, S.A. 75 En explotacion 2085
Estacionamiento Regulado (Sevilla) Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 10 En explotacion 2026
Zona Ora Ciempozuelos Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 10 En explotacion 2023
Zona Ora Calahorra Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 4 En explotacion 2024
Parking Arenal (Sevilla) Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 25 En explotaciéon 2036
Parking Mercado de Triana (Sevilla) Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 22 En explotacion 2023
Parking José Laguillo (Sevilla) Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 50 En explotacion 2057
Zona Ora Ubeda Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 8 En explotacion 2026
Parking Hermanos Maristas (Granada) Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 60 En explotacion 2069
Zona Ora ciudad Rodrigo Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 10 En explotacion 2023
Parking El Valle Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 6 En explotacién 2023
Zona Ora Morén de la Frontera Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 10 En explotacion 2026
Zona Ora Chiclana Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 10 En explotacion 2025
Zona Ora Rota Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 3 En explotaciéon 2024
Parking Estepona Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 10 En explotacion 2032
Aparcamiento Rafael Salgado Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 10 En explotacién 2030
Aparcamiento Torre de la Plata Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 10 En explotacion 2025
Zona Ora Collado Villalba Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 4 En explotacion 2026
Zona Ora Huelva Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 15 En explotacion 2037
Zona Ora Osuna Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 1 En explotacion 2023
Parking Hospital 12 de Octubre Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 6 En explotacion 2027
Contrato servicios Griia Alcala de Guadaira Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 4 En explotacion 2025
Contrato servicios Griia San Fernando Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A. 4 En explotacion 2025
UTE RSU Jerez AZ Servicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. 10 En explotacién 2028
UTE Arbolado Lotel Sevilla AZ Servicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. 4 En explotacién 2024
UTE RSU Mogéan AZ Servicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. 10 En explotacion 2030
Limpieza Colegios Jerez AZ Servicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. 1 En explotacion 2023
Limpieza AEAT Castellon AZ Servicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. 2 En explotacion 2023
Limpieza Instalaciones Deportivas Jerez AZ Servicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. 2 En explotacion 2023
Limpieza IMD Cédiz AZ Servicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. 1 En explotacion 2023
Sierra Cadiz AZ Servicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. 1 En explotacion 2023
UTE Puerto Sevilla AZ Servicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. 3 En explotacion 2023
Puerto Terrestre Los Andes Puerto Terrestre Los Andes, S.C., S.A. 20 En explotacion 2025
Aparcamientos Subterraneos Manuel Montt Estacionamientos Manuel Montt, S.C., S.A. 30 En explotacion 2040
Concesion porturaria ZEAL Valparaiso Zeal, S.C.,S.A. 30 En explotacion 2037
Aparcamientos Temuco Estacionamientos Araucania, S.A. de C.V. 32 En explotacion 2042
Aeropuertos de la Red Austral Red Aeroportuaria Austral Sociedad Concesionaria, S.A. 25 En explotacion 2045
Aeropuerto La Florida de La Serena Aeropuerto La Florida Sociedad Concesionaria, S.A. 15 En explotacion 2037

(*) UTE SUFI COINTER ha seguido prestando servicio en situacion de prérroga forzosa desde la fecha de vencimiento del contrato hasta el 31 de enero de 2023,
fecha en la que se ha producido la adjudicacién oficial del nuevo servicio.

El derecho concesional supone generalmente el monopolio de la explotacion del servicio concedido
durante un periodo de tiempo, después del cual, los inmovilizados afectos a la concesién necesarios
para el desarrollo del servicio revierten a la entidad concedente. Asimismo, es practica habitual que el
contrato concesional contemple la obligacién de la adquisiciéon o construccion, en todo o en parte, de
dichos inmovilizados, asi como su mantenimiento.

Las inversiones en concesiones administrativas se valoran por los costes asociados directamente a su
construccion incurridos hasta su puesta en condiciones de explotacién, tales como estudios y
proyectos, expropiaciones, reposicion de servicios, ejecucion de obra, direccibn y gastos de
administracion de obra, instalaciones y edificaciones y otros similares, asi como la parte
correspondiente a otros costes indirectamente imputables, en la medida en que los mismos
corresponden al periodo de construccion.

También se recogen los gastos financieros devengados con anterioridad a la puesta en condiciones de
explotacion del activo, derivados de la financiacién ajena destinada a financiar el mismo. Los gastos
financieros activados provienen de la financiacién especifica destinada de forma expresa a la
adquisicién del activo.
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La amortizacion del inmovilizado intangible se inicia cuando la infraestructura esta en condiciones de
explotacion. En particular, se aplicaran las siguientes reglas:

a.l) Se establece de manera sistematica y racional durante el periodo concesional.

a.2) Cuando el uso del inmovilizado intangible se estima con fiabilidad por referencia a la «demanda
o utilizacién» del servicio publico medida en unidades fisicas, este método podra aceptarse como
criterio de amortizacion siempre que sea el patron mas representativo de la utilidad econémica
del citado activo. En caso contrario, y en ausencia de otro criterio mas representativo, la
amortizacion debera seguir un criterio de reparto lineal a lo largo del periodo concesional.

La Sociedad amortiza las concesiones administrativas siguiendo un método lineal, aplicando
porcentajes de amortizacion anual calculados en funcién de los afios por los cuales la Sociedad va a
disfrutar de dicha concesion administrativa, o la vida util de la instalacion, el menor.

Actuaciones sobre la infraestructura durante el plazo de duracién del acuerdo

El acuerdo de concesidn puede comprender durante su término de vigencia las siguientes actuaciones
sobre la infraestructura:

a) La conservacion de la obra.

b) Las actuaciones de reposicion y gran reparacion cuando se realicen respecto a periodos de
utilizacion superiores al afio, que sean exigibles en relacion con los elementos que ha de reunir
cada una de las infraestructuras para mantenerse apta a fin de que los servicios y actividades
a los que aquellas sirven puedan ser desarrollados adecuadamente.

c) Las actuaciones necesarias para revertir la infraestructura a la entidad concedente al final del
periodo de la concesién, en el estado de uso y funcionamiento establecidos en el acuerdo de
concesion.

d) Las mejoras o ampliaciones de capacidad.

Tratamiento contable

Las descritas en la letra a) motivan el reconocimiento de un gasto por naturaleza en el gjercicio en
gue se incurre.

Las descritas en la letra b) en la medida en que ponen de manifiesto un desgaste o consumo de parte
de la infraestructura, traen consigo la dotacion de una provision sistematica en funcién del uso de la
infraestructura y hasta el momento en que deban realizarse dichas actuaciones. La dotacion de esta
provisién originard el registro de un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las descritas en la letra c) también motivan el reconocimiento de una provision sistematica de acuerdo
con lo indicado en el parrafo anterior, salvo que constituyan obligaciones asimilables a los gastos de
desmantelamiento o retiro regulados en la norma de registro y valoracién 22 Inmovilizado material del
Plan General de Contabilidad, en cuyo caso forman parte del valor del Inmovilizado intangible, la
estimacion inicial del valor actual de las obligaciones asumidas derivadas de estas actuaciones.

El tratamiento contable de las citadas provisiones se ajustara a la norma de registro y valoracion 152
Provisiones y contingencias del Plan General de Contabilidad.

Las actuaciones descritas en la letra d) se tratan desde una perspectiva contable como una nueva
concesion.
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Gastos financieros

Los gastos financieros en que incurra la empresa concesionaria se contabilizan de acuerdo con lo
dispuesto en la norma de registro y valoracién 92 3 del Plan General de Contabilidad.

Se incluiran en la valoracién inicial del activo intangible los gastos financieros devengados hasta el
momento en que la infraestructura esté en condiciones de explotacion y que correspondan a
financiacion ajena, especifica o genérica, directamente atribuible a la construccion.

Se entendera que la infraestructura esta en condiciones de explotacién cuando, reuniendo los requisitos
necesarios, esté disponible para su utilizacion con independencia de haber obtenido o no los permisos
administrativos correspondientes.

Si la infraestructura esta compuesta de elementos susceptibles de ser utilizados por separado, y la
fecha en que estdn en condiciones de explotacion es distinta para cada una de ellas, debera
considerarse esta circunstancia e interrumpirse la capitalizacion de los gastos financieros en la parte
proporcional del inmovilizado intangible que deba identificarse con la citada infraestructura que esta en
condiciones de explotacion.

Cesara la capitalizacion de gastos financieros en el caso de producirse una interrupcion en las obras
de construccion.

A partir del momento en que la infraestructura esté en condiciones de explotacion, los gastos
mencionados en el apartado anterior se activaran, siempre que estos desembolsos cumplan los
requisitos incluidos en el Marco Conceptual de la Contabilidad para el reconocimiento de un activo.

En particular, estas circunstancias se entenderan cumplidas siempre que se den los siguientes
requisitos:

. Deben ser identificables por separado y medidos con facilidad.

. Adicionalmente, debe existir evidencia razonable y ser probable que los ingresos futuros
permitan recuperar el importe activado.

El grupo entiende que cumple estos requisitos la sociedad Puerto Terrestre Los Andes, S.C., S.A.
Siempre que existan indicios de pérdida de valor (para el resto de los activos), la Sociedad procede a
estimar mediante el denominado "Test de deterioro" la posible existencia de pérdidas de valor que

reduzcan el valor recuperable de dichos activos a un importe inferior al de su valor en libros.

El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos los costes
de venta y el valor en uso.

El grupo amortiza, de forma general, los elementos incluidos dentro de esta cuenta por el método lineal
en los afios de vida util restantes hasta la finalizacién de la concesion, segun la naturaleza del bien,
conforme a los porcentajes que se indican en el Apartado 5.4 de esta Nota.

Modificaciones al contrato de concesion

En el caso de Zeal Sociedad Concesionaria, S.A, se firmo6 en diciembre de 2010 una maodificacion del
contrato, donde se incorpora la definicion de nuevos servicios denominados Servicios Especiales
Calificados, que corresponden a aquellos servicios que, no teniendo caracter de Servicios Bésicos o
de Servicios Especiales, la contratante puede prestar en la Zona de Actividades Obligatorias “ZAQO”,
previa autorizacion por parte de la Empresa Portuaria Valparaiso y registro de tarifa, tales como,
Servicio de medicion de gases residuales, sellados o resellado de contenedores, reparacion de
embalajes.
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En el caso de Estacionamientos Manuel Montt S.C, S.A. mediante Decreto Alcaldicio, se modificé el
contrato de concesion, en el sentido de dejar establecido que los plazos en el citado contrato para las
etapas de construccion y explotaciéon de los modulos de la Plaza Felipe Dawes y de la Plaza Juan XXIII,
se contaran en forma independiente uno de otro, al igual que los plazos de garantia correspondientes.

Para Aeropuerto Chacalluta Sociedad Concesionaria, S.A., por requerimiento de la Intendencia de la
Regioén y con la aprobacion del Ministerio de Obras Puablicas “MOP* se ampli6 el contralo UF 90.480,
correspondiente a la instalacién de dos puentes de embarque no contemplados en el proyecto original.
La construccién del terminal aeroportuario se inicié el segundo semestre de 2004 y la puesta en servicio
provisoria durante el segundo semestre de 2006. Con fecha 24 de septiembre de 2007 se publico la
aprobacion del Convenio Complementario N° 1, que establecié las compensaciones por las inversiones
adicionales y el cese del incremento tarifario.

5.3.2. Aplicaciones informaticas

Esta partida incluye los costes incurridos en relacion con las aplicaciones informéticas desarrolladas
por el propio Grupo, incluidos los costes de desarrollo de las paginas web, asi como los costes de las
adquiridas a terceros. Su amortizacion se realiza de forma lineal a largo de su vida util estimada de 4
afnos.

Las reparaciones que no representan una ampliacion de la vida (til y los costes de mantenimiento son
cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se producen.

El cargo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2022 por el concepto de
amortizacion del inmovilizado intangible ha ascendido a 5.619 miles de euros (5.614 miles de euros en
2021) (Nota 7), de los cudles 1.539 miles de euros corresponde a la baja por la amortizacion del fondo
de comercio de consolidacion (1.501 miles de euros en 2021) y 4.080 miles de euros a la amortizacion
del resto de elementos que componen el inmovilizado intangible (4.113 miles de euros en 2021).

5.4 Inmovilizado Material

El inmovilizado material se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el precio de adquisicién o el
coste de produccién.

Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado material se valora por su coste, menos la
amortizacibn acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro
registradas.

En el coste de aquellos activos adquiridos o producidos después del 1 de enero de 2008, que necesitan
mas de un afio para estar en condiciones de uso, se incluyen los gastos financieros devengados antes
de la puesta en condiciones de funcionamiento del inmovilizado que cumplen con los requisitos para
su capitalizacion.

Asimismo, forma parte del valor del inmovilizado material como un componente del mismo, la
estimacion inicial del valor actual de las obligaciones asumidas derivadas del desmantelamiento o retiro
y otras asociadas al activo, tales como costes de rehabilitacién, cuando estas obligaciones dan lugar al
registro de provisiones.

Las reparaciones que no representan una ampliacion de la vida Gtil y los costes de mantenimiento son
cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se producen. Los costes de
renovacion, ampliacibn o mejora que dan lugar a un aumento de la capacidad productiva o a un
alargamiento de la vida util de los bienes, son incorporados al activo como mayor valor del mismo,
dandose de baja, en su caso, el valor contable de los elementos sustituidos.
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Los costes relacionados con grandes reparaciones de los elementos del inmovilizado material, con
independencia de que los elementos afectados sean sustituidos o no, se identifican como un
componente del coste del activo en la fecha en que se produzca la incorporacién del mismo al
patrimonio de la empresa y se amortizan durante el periodo que media hasta la siguiente gran
reparacion.

Los costes incurridos por las Sociedades del Grupo en concepto de aprovisionamientos y gastos de
personal propio para la construccién de elementos destinados a formar parte de su inmovilizado
material se consideran como mayor coste del mismo. Las Sociedades del Grupo activan estos costes
con abono al epigrafe "Trabajos realizados por la empresa para su activa" de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza, desde el momento en el que
estan disponibles para su puesta en funcionamiento, de forma lineal durante su vida Util estimada.

Los afios de vida Util estimada para los distintos elementos del inmovilizado material son los siguientes:

Afos de vida
atil

Construcciones 25-50
Instalaciones Técnicas y Maquinaria 6-8
Utillaje 4
Mobiliario 6-8
Equipo para proceso de informacion 4
BElementos de transporte 6
Otro Inmovilizado Material 10

En cada cierre de ejercicio, el Grupo revisa los valores residuales, las vidas utiles y los métodos de
amortizacién del inmovilizado material y, si procede, se ajustan de forma prospectiva.

En caso de que el valor de mercado fuese inferior al contable, se efectuara el correspondiente deterioro
de valor, siempre que el valor contable del inmovilizado no sea recuperable por la generacion de
ingresos suficientes para cubrir todos los costes y gastos, incluida la amortizacion.

Cuando el deterioro de los bienes sea irreversible y distinto de la amortizacién sistemética, se
contabilizara directamente como pérdidas del ejercicio en que se produzcan.

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio por el concepto de amortizacion
del Inmovilizado material ha ascendido a 5.498 miles de euros (4.764 miles de euros en 2021) (Nota 8)
y se encuentra registrado en el epigrafe "Dotaciones para amortizaciones del inmovilizado" de la citada
cuenta.

La amortizacion de las inversiones en bienes usados se realiza al doble de los coeficientes
anteriormente establecidos.

5.5 Deterioro del valor de los activos no financieros

Al menos al cierre del ejercicio, la Direccion del Grupo evalla si existen indicios de que algun activo no

corriente o, en su caso, alguna unidad generadora de efectivo pueda estar deteriorado. Si existen
indicios y, en cualquier caso, para los fondos de comercio, se estiman sus importes recuperables.
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El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costes de venta y el valor en
uso. Cuando el valor contable es mayor que el importe recuperable se produce una pérdida por
deterioro. El valor en uso es el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados, utilizando tipos
de interés de mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos especificos asociados al activo. Para
aquellos activos que no generan flujos de efectivo, en buena medida, independientes de los derivados
de otros activos o grupos de activos, el importe recuperable se determina para las unidades
generadoras de efectivo a las que pertenecen dichos activos, entendiendo por dichas unidades
generadoras de efectivo el grupo minimo de elementos que generan flujos de efectivo, en buena
medida, independientes de los derivados de otros activos o grupos de activos.

Las correcciones valorativas por deterioro y su reversion se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada. Las correcciones valorativas por deterioro se revierten cuando las
circunstancias que las motivaron dejan de existir, excepto las correspondientes a los fondos de
comercio. La reversion del deterioro tiene como limite el valor contable del activo que figuraria si no se
hubiera reconocido previamente el correspondiente deterioro del valor.

La Direccion prepara anualmente para cada unidad generadora de efectivo su plan de negocio por
mercados y actividades, abarcando generalmente un espacio temporal de tres ejercicios, salvo en el
caso de las concesiones en que se proyectan todos los afios de la concesion. Los principales
componentes de dicho plan son:

. Proyecciones de resultados.
. Proyecciones de inversiones y capital circulante.
. Proyecciones de la financiacion ajena.

Otras variables que influyen en el calculo del valor recuperable son:

. Tipo de descuento a aplicar, entendiendo éste como la media ponderada del coste de capital,
siendo las principales variables que influyen en su célculo, el coste de los pasivos y los riesgos
especificos de los activos.

. Tasa de crecimiento de los flujos de caja empleada para extrapolar las proyecciones de flujos
de efectivo mas alla del periodo cubierto por los presupuestos a previsiones.

Las proyecciones son preparadas sobre la base de la experiencia pasada y en funcién de las mejores
estimaciones disponibles, siendo éstas consistentes con la informacién procedente del exterior.

Los planes de negocio asi preparados son revisados y finalmente aprobados al nivel adecuado.

En el caso de que se deba reconocer una pérdida por deterioro de una unidad generadora de efectivo
a la que se hubiese asignado todo o parte de un fondo de comercio, se reduce en primer lugar el valor
contable del fondo de comercio correspondiente a dicha unidad. Si el deterioro supera el importe de
este, en segundo lugar se reduce, en proporcion a su valor contable, el del resto de activos de la unidad
generadora de efectivo, hasta el limite del mayor valor entre los siguientes: su valor razonable menos
los costes de venta, su valor en uso y cero.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente (circunstancia no permitida en el
caso especifico del fondo de comercio), el importe en libros del activo o de la unidad generadora de
efectivo se incrementa en la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que el
importe en libros incrementada no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro en ejercicios anteriores. Dicha reversion de una pérdida por
deterioro de valor se reconoce como ingreso.

El Grupo ha registrado en el gjercicio 2022 deterioros de concesiones administrativas por importe de 0
miles de euros (0 euros en 2021).
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5.6 Inversiones inmobiliarias

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance de situacion consolidado adjunto recoge los valores
de terrenos, edificios y otras construcciones que se mantienen bien para explotarlos en régimen de
alquiler, bien para obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se
produzcan en el futuro en sus respectivos precios de mercado.

Estos activos se valoran de acuerdo con los criterios indicados en la Nota 5.4 relativa al inmovilizado
material.

5.7 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las condiciones de
los mismos se deduzcan que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican como

arrendamientos operativos.

Posicién como arrendatario

Los activos adquiridos mediante arrendamiento financiero se registran de acuerdo con su naturaleza,
por el menor entre el valor razonable del activo y el valor actual al inicio del arrendamiento de los pagos
minimos acordados, incluida la opcién de compra, contabilizandose un pasivo financiero por el mismo
importe. No se incluye en el célculo de los pagos minimos acordados las cuotas de caracter
contingente, el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador. Los pagos
realizados por el arrendamiento se distribuyen entre los gastos financieros y la reduccién del pasivo.
La carga financiera total del contrato se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del
ejercicio en que se devenga, aplicando el método del tipo de interés efectivo. A los activos se les aplican
los mismos criterios de amortizacion, deterioro y baja que al resto de activos de su naturaleza.

Los pagos por arrendamientos operativos se registran como gastos en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada cuando se devengan.

Posicién como arrendador

Los ingresos derivados de los arrendamientos operativos se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada cuando se devengan. Los costes directos imputables al contrato se incluyen
como mayor valor del activo arrendado y se reconocen como gasto durante el plazo del contrato,
aplicando el mismo criterio utilizado para el reconocimiento de los ingresos del arrendamiento.

5.8 Activos financieros

Clasificacion y valoracién

En el momento de reconocimiento inicial, el Grupo clasifica todos los activos financieros en una de las
categorias enumeradas a continuacién, que determina el método de valoracién inicial y posterior
aplicable:

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias
- Activos financieros a coste amortizado

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

- Activos financieros a coste
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Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

El Grupo clasifica un activo financiero en esta categoria salvo que proceda su clasificacion en alguna
de las restantes.

En todo caso, los activos financieros mantenidos para negociar se incluyen en esta categoria. El Grupo
considera que un activo financiero se mantiene para negociar cuando se cumple al menos una de las
siguientes tres circunstancias:

a) Se origina o adquiere con el propésito de venderlo en el corto plazo.

b) Forma parte, en el momento de su reconocimiento inicial, de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo.

c) Es un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia financiera
ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

Ademas de lo anterior, el Grupo tiene la posibilidad, en el momento del reconocimiento inicial, de
designar un activo financiero de forma irrevocable como medido al valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias, y que en caso contrario se hubiera incluido en otra categoria (lo que
suele denominarse “opcién de valor razonable”). Esta opcion se puede elegir si se elimina o reduce
significativamente una incoherencia de valoracién o asimetria contable que surgiria en otro caso de la
valoracién de los activos o pasivos sobre bases diferentes.

Los activos financieros clasificados en esta categoria se valoran inicialmente a valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada. Los costes de transaccion directamente atribuibles se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio (esto es, no se capitalizan).

Con posterioridad al reconocimiento inicial, el Grupo valora los activos financieros comprendidos en
esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias (resultado
financiero).

Activos financieros a coste amortizado

El Grupo clasifica un activo financiero en esta categoria, incluso cuando esté admitido a negociacion
en un mercado organizado, si se cumplen las siguientes condiciones:

- El Grupo mantiene la inversién bajo un modelo de gestién cuyo objetivo es recibir los flujos de
efectivo derivados de la ejecucién del contrato.

La gestién de una cartera de activos financieros para obtener sus flujos contractuales no implica que
hayan de mantenerse necesariamente todos los instrumentos hasta su vencimiento; se podra
considerar que los activos financieros se gestionan con ese objetivo aun cuando se hayan producido o
se espere que se produzcan ventas en el futuro. A tal efecto, el Grupo considera la frecuencia, el importe
y el calendario de las ventas en ejercicios anteriores, los motivos de esas ventas y las expectativas en
relacién con la actividad de ventas futuras.

- Las caracteristicas contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a
flujos de efectivo que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal
pendiente. Esto es, los flujos de efectivo son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de
préstamo ordinario o comun, sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interés cero o
por debajo de mercado.
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Se asume que se cumple esta condicion, en el caso de que un bono o un préstamo simple con una
fecha de vencimiento determinada y por el que el Grupo cobra un tipo de interés de mercado variable,
pudiendo estar sujeto a un limite. Por el contrario, se asume que no se cumple esta condicién en el
caso de los instrumentos convertibles en instrumentos de patrimonio neto del emisor, los préstamos
con tipos de interés variables inversos (es decir, un tipo que tiene una relacion inversa con los tipos de
interés del mercado) o aquellos en los que el emisor puede diferir el pago de intereses, si con dicho
pago se viera afectada su solvencia, sin que los intereses diferidos devenguen intereses adicionales.

Con caracter general, se incluyen en esta categoria los créditos por operaciones comerciales (“clientes
comerciales”) y los créditos por operaciones no comerciales (“otros deudores”).

Los activos financieros clasificados en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable,
gue, salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles. Esto es, los costes de transaccion inherentes se capitalizan.

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no
tengan un tipo de interés contractual explicito, asi como los créditos al personal, los dividendos a cobrar
y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir en el corto
plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo.

Para la valoracion posterior se utiliza el método del coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias (ingresos financieros), aplicando el método del tipo
de interés efectivo.

Los créditos con vencimiento no superior a un afio que, tal y como se ha expuesto anteriormente, se
valoren inicialmente por su valor nominal, continuardn valordndose por dicho importe, salvo que se
hubieran deteriorado.

En general, cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero a coste amortizado se
modifican debido a las dificultades financieras del emisor, el Grupo analiza si procede contabilizar una
pérdida por deterioro de valor.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Se incluyen los activos financieros que cumplen las siguientes condiciones:

- El instrumento financiero no se mantiene para negociar ni procede clasificarlo a coste
amortizado.

- Las caracteristicas contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a
flujos de efectivo que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del
principal pendiente.

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable, que,
salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transacciéon que les sean directamente
atribuibles. Esto es, los costes de transaccién inherentes se capitalizan.

La valoracion posterior es a valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera
incurrir en su enajenacién. Los cambios que se producen en el valor razonable se registran
directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore,
momento en que el importe asi reconocido, se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten por

diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias y no en patrimonio neto.
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También se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados
segun el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados (ingreso financiero).

Activos financieros a coste
El Grupo incluye en esta categoria, en todo caso:

a) Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas (en los estados
financieros individuales).

b) Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no puede
determinarse por referencia a un precio cotizado en un mercado activo para un instrumento
idéntico, o no puede estimarse con fiabilidad, y los derivados que tienen como subyacente a estas
inversiones.

c) Los activos financieros hibridos cuyo valor razonable no puede estimarse de manera fiable, salvo
gue se cumplan los requisitos para su contabilizacion a coste amortizado.

d) Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y
similares.

e) Los préstamos participativos cuyos intereses tienen caracter contingente, bien porque se pacte un
tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por
ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la
evolucion de la actividad de la citada empresa.

f) Cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese clasificar en la cartera de valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea posible obtener una
estimacion fiable de su valor razonable.

Las inversiones incluidas en esta categoria se valoran inicialmente al coste, que es equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles. Esto es, los costes de transaccién inherentes se capitalizan.

En el caso de inversiones en empresas del grupo, si existiera una inversion anterior a su calificacion
como empresa del grupo, multigrupo o asociada, se considerara como coste de dicha inversion el valor
contable que debiera tener la misma inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa
calificacion.

La valoracion posterior es también a coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y similares
se valoran al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida, respectivamente, que
correspondan a la empresa como participe no gestor, y menos, en su caso, el importe acumulado de
las correcciones valorativas por deterioro.

Se aplica este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses tienen caracter
contingente, bien porque se pacta un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un
hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencion de beneficios), o bien porque se calculan
exclusivamente por referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa. Si ademéas de un
interés contingente se acuerda un interés fijo irrevocable, este Ultimo se contabiliza como un ingreso
financiero en funcién de su devengo. Los costes de transaccién se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias de forma lineal a lo largo de la vida del préstamo participativo.
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Baja de balance de activos financieros

El Grupo da de baja de balance un activo financiero cuando:

- Expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo. En este sentido, se
da de baja un activo financiero cuando ha vencido y el Grupo ha recibido el importe
correspondiente.

- Se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero.
En este caso, se da de baja el activo financiero cuando se han transferido de manera sustancial
los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En particular, en las operaciones de venta
con pacto de recompra, factoring y titulizaciones, se da de baja el activo financiero una vez que
se ha comparado la exposicion del Grupo, antes y después de la cesion, a la variacion en los
importes y en el calendario de los flujos de efectivo netos del activo transferido, se deduce que
se han transferido los riesgos y beneficios.

Deterioro del valor de los activos financieros

Instrumentos de deuda a coste amortizado o valor razonable con cambios en patrimonio neto

Al menos al cierre del gjercicio, el Grupo analiza si existe evidencia objetiva de que el valor de un activo
financiero, o de un grupo de activos financieros con similares caracteristicas de riesgo valorados
colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después
de su reconocimiento inicial y que ocasionen una reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados
futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

En caso de que exista dicha evidencia, la pérdida por deterioro se calcula como la diferencia entre el
valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los procedentes
de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar, descontados al tipo
de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los activos financieros a
tipo de interés variable, se emplea el tipo de interés efectivo que corresponda a la fecha de cierre de
las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales. En el célculo de las pérdidas por
deterioro de un grupo de activos financieros, el Grupo utiliza modelos basados en formulas o métodos
estadisticos.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocen como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversién del deterioro tiene como
limite el valor en libros del activo que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese
registrado el deterioro del valor.

Como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros el Grupo utiliza el valor de mercado del
instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerarlo representativo del
valor que pudiera recuperar la empresa.

En el caso de activos a valor razonable con cambio en patrimonio neto, las pérdidas acumuladas
reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor razonable, siempre que exista una
evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Instrumentos de patrimonio a valor razonable con cambios en patrimonio neto
En este tipo de inversiones, el Grupo asume que el instrumento se ha deteriorado ante una caida de
un afio y medio o de un cuarenta por ciento en su cotizacion, sin que se haya producido la recuperacién

de su valor, sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una peérdida por deterioro antes de
gue haya transcurrido dicho plazo o descendido la cotizacion en el mencionado porcentaje.
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Las correcciones de valor por deterioro se reconocen como un gasto en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

En el caso de que se incrementase el valor razonable, la correccion valorativa reconocida en ejercicios
anteriores no revierte con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias y se registra el incremento de
valor razonable directamente contra el patrimonio neto.

Activos financieros a coste

En este caso, el importe de la correccion valorativa es la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta
y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion, que para el caso de
instrumentos de patrimonio se calculan, bien mediante la estimacién de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacion o baja
en cuentas de la inversién en la misma, bien mediante la estimacién de su participacién en los flujos de
efectivo que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus
actividades ordinarias como de su enajenacion o baja en cuentas. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la estimacion de la pérdida por deterioro
de esta clase de activos se calcula en funcion del patrimonio neto de la entidad participada y de las
plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion, netas del efecto impositivo.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion, se
registran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La
reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de la inversiéon que estaria reconocida en la
fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisiciéon se registran como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se
reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declara el
derecho a recibirlos.

Si los dividendos distribuidos proceden inequivocamente de resultados generados con anterioridad a
la fecha de adquisicién porque se hayan distribuido importes superiores a los beneficios generados por
la participada desde la adquisicién, no se reconoceran como ingresos, y minoraran el valor contable de
la inversién. El juicio sobre si se han generado beneficios por la participada se realizara atendiendo
exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta de pérdidas y ganancias individual desde
la fecha de adquisicién, salvo que de forma indubitada el reparto con cargo a dichos beneficios deba
calificarse como una recuperacion de la inversion desde la perspectiva de la entidad que recibe el
dividendo.

5.9 Pasivos financieros

Clasificacion y valoracién

En el momento de reconocimiento inicial, el Grupo clasifica todos los pasivos financieros en una de las
categorias enumeradas a continuacion:

- Pasivos financieros a coste amortizado
- Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Pasivos financieros a coste amortizado

El Grupo clasifica todos los pasivos financieros en esta categoria excepto cuando deban valorarse a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Con caracter general, se incluyen en esta categoria los débitos por operaciones comerciales
(“proveedores”) y los débitos por operaciones no comerciales (“otros acreedores”).

Los préstamos participativos que tienen las caracteristicas de un préstamo ordinario o comuin también
se incluyen en esta categoria sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interés cero o
por debajo de mercado.

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable, que,
salvo evidencia en contrario, se considera que es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles. Esto es, los costes de transaccion inherentes se capitalizan.

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no
tienen un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros sobre
participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor nominal, cuando
el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Para la valoracion posterior se utiliza el método de coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias (gasto financiero), aplicando el método del tipo de
interés efectivo.

No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo dispuesto
anteriormente, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

Las aportaciones recibidas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y similares,
se valoran al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida, respectivamente, que deba
atribuirse a los participes no gestores.

Se aplica este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses tienen caracter
contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un
hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa. Los gastos
financieros se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio de devengo,
y los costes de transaccion se imputaran a la cuenta de pérdidas y ganancias con arreglo a un criterio
financiero o, si no resultase aplicable, de forma lineal a lo largo de la vida del préstamo participativo.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

En esta categoria el Grupo incluye los pasivos financieros que cumplan alguna de las siguientes
condiciones:

- Son pasivos que se mantienen para negociar. Se considera que un pasivo financiero se posee
para negociar cuando cumpla una de las siguientes condiciones:

0 Se emite 0 asume principalmente con el propésito de readquirirlo en el corto plazo (por
ejemplo, obligaciones y otros valores negociables emitidos cotizados que la empresa pueda
comprar en el corto plazo en funcién de los cambios de valor).

o Es una obligacién que un vendedor en corto tiene de entregar activos financieros que le han
sido prestados (“venta en corto”).

o Forma parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo.

o Es uninstrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia financiera
ni haya sido designado como instrumento de cobertura.
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- Desde el momento del reconocimiento inicial, ha sido designado irrevocablemente para
contabilizarlo al valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias (“opcién de
valor razonable”), debido a que:

o Se elimina o reduce de manera significativa una incoherencia o «asimetria contable» con
otros instrumentos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias; o

o Un grupo de pasivos financieros o de activos y pasivos financieros que se gestiona y su
rendimiento se evallia sobre la base de su valor razonable de acuerdo con una estrategia de
gestion del riesgo o de inversion documentada y se facilite informacion del grupo también
sobre la base del valor razonable al personal clave de la direccién.

- Opcionalmente y de forma irrevocable, se podran incluir en su integridad en esta categoria los
pasivos financieros hibridos con derivado implicito separable.

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su razonable, que, salvo
evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de
la contraprestacion recibida. Los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles se
reconocen directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Después del reconocimiento inicial la empresa valora los pasivos financieros comprendidos en esta
categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja de balance de pasivos financieros

El Grupo da de baja de balance un pasivo financiero previamente reconocido cuando se da alguna de
las siguientes circunstancias:

- La obligacién se haya extinguido porque se ha realizado el pago al acreedor para cancelar la
deuda (a través de pagos en efectivo u otros bienes o servicios), o porque al deudor se le exime
legalmente de cualquier responsabilidad sobre el pasivo.

- Se adquieran pasivos financieros propios, aungque sea con la intencién de recolocarlos en el
futuro.

- Se produce un intercambio de instrumentos de deuda entre un prestamista y un prestatario,
siempre que tengan condiciones sustancialmente diferentes, reconociéndose el nuevo pasivo
financiero que surja; de la misma forma se registra una modificacion sustancial de las
condiciones actuales de un pasivo financiero, como se indica para las reestructuraciones de
deuda.

La contabilizacion de la baja de un pasivo financiero se realiza de la siguiente forma: la diferencia entre
el valor en libros del pasivo financiero (o de la parte de él que se haya dado de baja) y la
contraprestacion pagada, incluidos los costes de transaccién atribuibles, y en la que se ha de recoger
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Reestructuraciéon de deudas

El Grupo, en determinados casos, lleva a cabo reestructuraciones de sus compromisos de deuda con
sus acreedores. Por ejemplo: alargar el plazo de pago del principal a cambio de un tipo de interés
mayor, no pagar y agregar los intereses en un unico pago “bullet” de principal e intereses al final de la
vida de la deuda, etc. Las formas en que esos cambios en los términos de una deuda pueden llevarse
a cabo son varias:

- Pago inmediato del nominal (antes del vencimiento) seguido de una refinanciaciéon de todo o
parte del importe nominal a través de una nueva deuda (“intercambio de deuda”).
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- Modificacion de los términos del contrato de deuda antes de su vencimiento (“modificacion de
deuda”).

En estos casos de “intercambio de deuda” o de “modificacion de deuda” con el mismo acreedor, el
Grupo analiza si ha existido un cambio sustancial en las condiciones de la deuda original. En caso de
gue haya existido un cambio sustancial, el tratamiento contable es el siguiente:

- el valor en libros del pasivo financiero original (o de su parte correspondiente) se da de baja del
balance;

- el nuevo pasivo financiero se reconoce inicialmente por su valor razonable;
- los costes de la transaccién se reconocen contra la cuenta de pérdidas y ganancias;

- también se reconoce contra pérdidas y ganancias la diferencia entre el valor en libros del pasivo
financiero original (0 de la parte del mismo que se haya dado de baja) y el valor razonable del
nuevo pasivo.

En cambio, cuando tras el andlisis, el Grupo llega a la conclusién de que ambas deudas no tienen
condiciones sustancialmente diferentes (se trata, en esencia, de la misma deuda), el tratamiento
contable es el siguiente:

- el pasivo financiero original no se da de baja del balance (esto es, se mantiene en el balance);

- las comisiones pagadas en la operacion de reestructuracion se llevan como un ajuste al valor
contable de la deuda;

- se calcula un nuevo tipo de interés efectivo a partir de la fecha de reestructuracién. El coste
amortizado del pasivo financiero se determina aplicando el tipo de interés efectivo, que es aquel
gue iguale el valor en libros del pasivo financiero en la fecha de modificacion con los flujos de
efectivo a pagar segun las nuevas condiciones.

Las condiciones de los contratos se consideraran sustancialmente diferentes, entre otros casos, cuando
el valor actual de los flujos de efectivo del nuevo contrato, incluida cualquier comision pagada, neta de
cualquier comisién recibida, difiera al menos en un diez por ciento del valor actual de los flujos de
efectivo remanentes del contrato original, actualizados ambos importes al tipo de interés efectivo de
este dltimo.

Ciertas modificaciones en la determinacién de los flujos de efectivo pueden no superar este analisis
cuantitativo, pero pueden dar lugar también a una modificacién sustancial del pasivo, tales como: un
cambio de tipo de interés fijo a variable en la remuneracién del pasivo, la reexpresion del pasivo a una
divisa distinta, un préstamo a tipo de interés fijo que se convierte en un préstamo participativo, entre
otros casos.

5.10 Valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria por la venta de un activo o se pagaria para transferir o
cancelar un pasivo mediante una transaccién ordenada entre participantes en el mercado en la fecha
de valoracién. El valor razonable se determinara sin practicar ninguna deduccion por los costes de
transaccion en que pudiera incurrirse por causa de enajenacion o disposicion por otros medios. No
tiene en ningln caso el caracter de valor razonable el que sea resultado de una transaccion forzada,
urgente o como consecuencia de una situacion de liquidacion involuntaria.

El valor razonable se estima para una determinada fecha y, puesto que las condiciones de mercado
pueden variar con el tiempo, ese valor puede ser inadecuado para otra fecha. Ademas, al estimar el
valor razonable, la empresa tiene en cuenta las condiciones del activo o pasivo que los participantes
en el mercado tendrian en cuenta a la hora de fijar el precio del activo o pasivo en la fecha de valoracioén.
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Con caracter general, el valor razonable se calcula por referencia a un valor fiable de mercado. Para
aguellos elementos respecto de los cuales existe un mercado activo, el valor razonable se obtiene, en
su caso, mediante la aplicacién de modelos y técnicas de valoracién. Entre los modelos y técnicas de
valoracion se incluye el empleo de referencias a transacciones recientes en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas, si estuviesen disponibles,
asi como referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, métodos
de descuento de flujos de efectivo futuros estimados y modelos generalmente utilizados para valorar
opciones.

En cualquier caso, las técnicas de valoracion empleadas son consistentes con las metodologias
aceptadas y utilizadas por el mercado para la fijacion de precios, utilizandose, si existe, la que haya
demostrado obtener unas estimaciones mas realistas de los precios. Asimismo, tienen en cuenta el uso
de datos observables de mercado y otros factores que sus participantes considerarian al fijar el precio,
limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones subjetivas y de datos no observables o
contrastables.

El Grupo evalula la efectividad de las técnicas de valoracion que utiliza de manera periddica, empleando
como referencia los precios observables de transacciones recientes en el mismo activo que se valore
o utilizando los precios basados en datos o indices observables de mercado que estén disponibles y
resulten aplicables.

De esta forma, se deduce una jerarquia en las variables utilizadas en la determinacién del valor
razonable y se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones en
tres niveles:

- Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para
activos o pasivos idénticos, a los que la empresa pueda acceder en la fecha de valoracién.

- Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos
similares u otras metodologias de valoracién en las que todas las variables significativas estan
basadas en datos de mercado observables directa o indirectamente.

- Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no esta basada en datos de
mercado observables.

Una estimacién del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que
la variable de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracion. A estos efectos, una
variable significativa es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacion.
En la evaluacion de la importancia de una variable concreta para la estimacion se tienen en cuenta las
condiciones especificas del activo o pasivo que se valora.

5.11 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Este epigrafe incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los depdsitos y
adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos:

. Son convertibles en efectivo.

. En el momento de su adquisicién su vencimiento no era superior a tres meses.
. No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.

. Forman parte de la politica de gestion normal de tesoreria del Grupo.

A efectos del estado de flujos de efectivo consolidado se incluyen como menos efectivo y otros activos
liguidos equivalentes los descubiertos ocasionales que forman parte de la gestién de efectivo del Grupo.
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5.12 Coberturas contables
Desde un punto de vista contable, el Grupo divide los derivados financieros en dos grandes grupos:

- Derivados de negociacion: se registran por su valor razonable y los cambios en dicho valor
razonable se reconocen contra la cuenta de pérdidas y ganancias (se incluyen en la categoria
«Activos / pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias»).

- Derivados de cobertura: se registran igualmente por su valor razonable. No obstante, se aplican
unas normas contables especiales denominadas contabilidad de coberturas. En funcién del
modelo de contabilidad de coberturas, puede cambiar la contrapartida del cambio de valor del
derivado o realizarse un ajuste a la contabilizacion del elemento cubierto.

El objetivo de la contabilidad de coberturas es eliminar o reducir las denominadas “asimetrias
contables”. Dichas “asimetrias contables” generalmente surgen cuando el Grupo contrata derivados (0
a veces otro instrumento financiero) como cobertura (0 compensaciéon de los cambios en el valor
razonable o en los flujos de efectivo) de otro elemento, y este elemento, o bien no se reconoce a valor
razonable con cambios en la cuenta de resultados (por ejemplo, un préstamo a coste amortizado o
unas existencias a coste), o bien ni siquiera aparece en balance (por ejemplo, una compra prevista de
materias primas o una emisién prevista de un bono).

La asimetria provoca que la cuenta de pérdidas y ganancias tenga volatilidad durante la vida de la
operacion de cobertura, estando la empresa econdmicamente cubierta en relacion con uno o varios
riesgos concretos.

Para evitar la volatilidad que conlleva este distinto criterio de reconocimiento en resultados de ambas
operaciones (instrumento de cobertura y partida cubierta), surgen las normas especiales de
contabilidad de coberturas que se aplican a través de los modelos de contabilidad de coberturas. Estos
modelos suponen aplicar unas normas contables especiales para romper la “asimetria contable”.

Para poder aplicar las normas especiales de contabilidad de coberturas, el Grupo cumple con los
siguientes tres requisitos:

- Que los componentes de la cobertura (instrumento de cobertura y partida cubierta) se adecuen
a lo establecido en la normativa contable, esto es, sean “elegibles”.

- Que se prepare la documentacion inicial y la designacién formal de la cobertura.

- Que se cumpla con los requisitos de eficacia de la cobertura.
Existen tres modelos de contabilidad de coberturas: cobertura de valor razonable, cobertura de flujos
de efectivo y cobertura de inversiones netas. Cada uno de ellos establece una solucion para evitar la
“asimetria contable” y cada uno de ellos se aplica a un tipo de cobertura especifico.
Cobertura de valor razonable
En una cobertura del valor razonable se cubre la exposicién a los cambios en el valor razonable de
activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme alin no reconocidos, o de una parte concreta
de los mismos, atribuible a un riesgo concreto que pueda afectar a la cuenta de pérdidas y ganancias

(por ejemplo, la contratacion de una permuta financiera para cubrir el riesgo de una financiacion a tipo
de interés fijo).
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Las normas contables aplicables son las siguientes:
- Los cambios de valor del instrumento de cobertura se reconocen en la cuenta de resultados.

- Los cambios de valor del elemento cubierto (partida cubierta) atribuibles al riesgo cubierto se
reconocen en la cuenta de resultados desde el inicio de la cobertura.

Cuando la partida cubierta sea un compromiso en firme no reconocido o un componente de este, el
cambio acumulado en el valor razonable de la partida cubierta con posterioridad a su designacién se
reconoce como un activo o un pasivo, y la ganancia o pérdida correspondiente se reflejara en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Las modificaciones en el importe en libros de las partidas cubiertas que se valoren a coste amortizado
implicaran la correccion, bien desde el momento de la modificacion, bien (como tarde) desde que cese
la contabilidad de coberturas, del tipo de interés efectivo del instrumento.

Cobertura de flujos de efectivo

En una cobertura de los flujos de efectivo se cubre la exposicion a la variacion de los flujos de efectivo
gue se atribuya a un riesgo concreto asociado a la totalidad o a un componente de un activo o pasivo
reconocido (tal como la contratacion de una permuta financiera para cubrir el riesgo de una financiacién
a tipo de interés variable), o a una transaccién prevista altamente probable (por ejemplo, la cobertura
del riesgo de tipo de cambio relacionado con compras y ventas previstas de inmovilizados materiales,
bienes y servicios en moneda extranjera), y que pueda afectar a la cuenta de pérdidas y ganancias. La
cobertura del riesgo de tipo de cambio de un compromiso en firme puede ser contabilizada como una
cobertura de flujos de efectivo o como una cobertura de valor razonable.

Las normas contables aplicables son las siguientes:

e El elemento cubierto no cambia su método de contabilizacion.

e Lapérdida o ganancia del instrumento de cobertura, en la parte que constituya una cobertura eficaz,
se reconocera directamente en el patrimonio neto. Asi, el componente de patrimonio neto que surge
como consecuencia de la cobertura se ajustara para que sea igual, en términos absolutos, al menor
de los dos valores siguientes:

e La pérdida o ganancia acumulada del instrumento de cobertura desde el inicio de la cobertura.

e Elcambio acumulado en el valor razonable de la partida cubierta (es decir, el valor actual del cambio
acumulado en los flujos de efectivo futuros esperados cubiertos) desde el inicio de la cobertura.

e Cualquier pérdida o ganancia restante del instrumento de cobertura o cualquier pérdida o ganancia
requerida para compensar el cambio en el ajuste por cobertura de flujos de efectivo calculada de
acuerdo con el parrafo anterior, representa una ineficacia de la cobertura que obliga a reconocer
en el resultado del ejercicio esas cantidades.

El “reciclaje” del importe diferido en patrimonio neto a resultados depende del tipo de operacion
cubierta:

Si una transaccion prevista altamente probable cubierta da lugar posteriormente al reconocimiento de
un activo no financiero o un pasivo no financiero, o una transaccion prevista cubierta relativa a un activo
no financiero o un pasivo no financiero pasa a ser un compromiso en firme al cual se aplica la
contabilidad de coberturas del valor razonable, la empresa eliminar4 ese importe del ajuste por
cobertura de flujos de efectivo y lo incluird directamente en el coste inicial u otro importe en libros del
activo o del pasivo. Se aplicara este mismo criterio en las Coberturas del riesgo de tipo de cambio de
la adquisicion de una inversién en una empresa del grupo, multigrupo o asociada.
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En el resto de los casos, el ajuste reconocido en patrimonio neto se transferird a la cuenta de pérdidas
y ganancias en la medida en que los flujos de efectivo futuros esperados cubiertos afecten al resultado
del ejercicio (por ejemplo, en los ejercicios en que se reconozca el gasto por intereses o en que tenga
lugar una venta prevista).

No obstante, si el ajuste reconocido en patrimonio neto es una pérdida y la empresa espera que todo
o0 parte de esta no se recupere en uno 0 Mas ejercicios futuros, ese importe que no se espera recuperar
se reclasificar4 inmediatamente en el resultado del ejercicio.

Cobertura de inversiones neta

Cobertura de la inversion neta en negocios en el extranjero: cubre el riesgo de tipo de cambio en las
inversiones en sociedades dependientes, asociadas, negocios conjuntos y sucursales, cuyas
actividades estén basadas o se lleven a cabo en una moneda funcional distinta a la de la empresa que
elabora las cuentas anuales.

En las operaciones de cobertura de inversiones netas en negocios conjuntos que carezcan de
personalidad juridica independiente y sucursales en el extranjero, los cambios de valor de los
instrumentos de cobertura atribuibles al riesgo cubierto se reconoceran transitoriamente en el
patrimonio neto, imputandose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el gjercicio o ejercicios en que se
produzca la enajenacion o disposicion por otra via de la inversion neta en el negocio en el extranjero.
Las operaciones de cobertura de inversiones netas en negocios en el extranjero en sociedades
dependientes, multigrupo y asociadas, se tratan como coberturas de valor razonable por el componente
de tipo de cambio.

La inversion neta en un negocio en el extranjero esta compuesta, ademas de por la participacion en el
patrimonio neto, por cualquier partida monetaria a cobrar o pagar, cuya liquidacién no esta contemplada
ni es probable que se produzca en un futuro previsible, excluidas las partidas de caracter comercial.

El Grupo realiz6 operaciones de cobertura de flujos de efectivo en los ejercicios 2022 y 2021.

5.13 Existencias

Los terrenos y solares se valoran a coste de adquisicién que incluye, en su caso, los gastos legales de
escrituracién, registro e impuestos; los costes de derribo de las edificaciones existentes asi como los
estudios urbanisticos de detalle, los gastos de reparcelacion, y los gastos financieros devengados por
la financiacién especifica obtenida para su adquisicion. Sin embargo la citada capitalizacién de gastos
financieros cesa en el momento en que como consecuencia de demoras e ineficiencias se produce una
paralizacién o alargamiento del proceso de urbanizacion o de construccion y del desarrollo inicialmente
previsto.

De acuerdo con la practica generalmente aceptada en el Sector, la totalidad de terrenos y solares se
clasifican dentro del activo corriente, dado que su destino es la promocién o venta, aunque en su mayor
parte el periodo de construccién de los mismos es superior a un afio.

Las promociones en curso se hallan valoradas a su precio de coste o valor de realizacién, el menor. El
precio de coste incluye los costes directamente incurridos en relacion con las diferentes promociones
(terrenos, proyectos, licencias de obras, certificaciones de obra, gastos legales de declaracion de obra
nueva e inscripcion registral), y los gastos financieros devengados durante el periodo de construccién
por la financiacion obtenida para financiar cada una de las promociones emprendidas. Asimismo, las
promociones en curso se clasifican en funcién del plazo de construccién, considerdndose como obra
en curso de construccion de ciclo corto aquellas cuyo plazo es inferior a un afio y como obra en curso
de construccion de ciclo largo, aquellas cuyo plazo es superior al afio. No obstante, la citada
capitalizacion de intereses cesa en el momento en que, como consecuencia de demoras e ineficiencias,
se produce una paralizacion en el proceso de urbanizacién a construccion inicialmente previsto.
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Las materias primas y auxiliares y los materiales para consumo y reposicion se valoran a coste de
adquisicién o al valor neto de realizacién, el menor. La valoracién de los productos obsoletos,
defectuosos o de lento movimiento, se ha reducido a su posible valor de realizacion.

El coste de produccion incluye los costes de materiales directos y, en su caso, los costes de mano de
obra directa y los gastos generales de fabricacion.

El valor neto realizable representa la estimacion del precio de venta menos todos los costes estimados
para terminar su fabricacién y los costes que seran incurridos en los procesos de comercializacion,
venta y distribucién.

En la asignacién de valor a sus inventarios el Grupo utiliza el método del coste medio ponderado.

Los productos y trabajos en curso que se corresponden con los gastos iniciales de obra, se valoran a
coste de produccion, que incluye el coste de los materiales incorporados, la mano de obra y los gastos
de produccion, imputandose a resultado en funcién de la produccion.

El Grupo efectla las oportunas correcciones valorativas, reconociéndolas como un gasto en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada cuando el valor neto realizable de las existencias es inferior a su
precio de adquisicion (o coste de produccion).

5.14 Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por el Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras
divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segun los
tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance de situacién. Los beneficios o pérdidas
puestos de manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del
ejercicio en que se producen.

Las partidas no monetarias valoradas a coste histérico se valoran aplicando el tipo de cambio de la
fecha de la transaccion.

Las partidas no monetarias registradas por su valor razonable se valoran aplicando el tipo de cambio
de la fecha de determinacién del mismo. Las diferencias de cambio se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, salvo que la variacién del valor de la partida no monetaria se registre
en patrimonio neto, en cuyo caso las diferencias de cambio correspondientes también se registran en
patrimonio neto.

5.15 Impuesto sobre beneficios

Determinadas Sociedades del Grupo, a partir del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2006, pasaron a
tributar en el Régimen Especial de Consolidacion Fiscal regulado en el Capitulo del Titulo VIII de la Ley
43/1995 de 27 de diciembre del Impuesto sobre Sociedades. Actualmente, las sociedades que forman
el Grupo de Consolidacion Fiscal son Grupo de Empresas Azvi, S.L. como sociedad dominante, y Azvi,
S.A.U., Azvi Gestidn y Servicios, S.L.U., Cointer Concesiones, S.L., Traccion Rail, S.A.U., Urbacon
Levante, S.L., Cointer Energia, S.L.U., Bahia Tulus, S.L., Ispalvia, S.L.U., Manfevias, S.L.U., AZ
Servicios Urbanos y Medioambiente, S.L.U., RSU Cadiz, SPV, S.L.U., Bahia Tulus Torre Bahia, S.L.U.
y Parking Paseo Maritimo, S.L.U. como sociedades dependientes.
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El gasto por impuesto sobre beneficios de cada ejercicio se calcula, para el Grupo fiscal y para cada
sociedad no incluida en dicho Grupo fiscal, mediante la suma del impuesto corriente, que resulta de
aplicar el correspondiente tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio, una vez aplicadas
las deducciones fiscalmente admisibles, mas la variacién de los activos y pasivos por impuestos
diferidos y créditos fiscales, tanto por bases imponibles negativas como por deducciones pendientes
de aplicar. Se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto cuando corresponde a
transacciones que se registran directamente en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto
correspondiente también se registra en el patrimonio neto, y en la contabilizacion inicial de las
combinaciones de negocios en las que se registra como los demas elementos patrimoniales del negocio
adquirido.

Los impuestos diferidos se registran para las diferencias temporarias existentes en la fecha del balance
entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores contables. Se considera como base fiscal de
un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo a efectos fiscales.

El efecto impositivo de las diferencias temporarias se incluye en los correspondientes epigrafes de
“Activos por impuesto diferido” y “Pasivos por impuesto diferido” del balance.

El Grupo reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias imponibles,
salvo, en su caso, para las excepciones previstas en la normativa vigente.

De acuerdo con el principio de prudencia s6lo se reconoceran activos por impuesto diferido en la
medida en que resulte probable que el Grupo fiscal al que pertenece disponga de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacién de estos activos. En todo caso se considerara que concurre esta
circunstancia cuando la legislacion fiscal contemple la posibilidad de conversién futura de activos por
impuesto diferido en un crédito exigible frente a la Administracion tributaria, respecto a los activos
susceptibles de conversion.

Salvo prueba en contrario, no se considera probable que el Grupo fiscal disponga de ganancias fiscales
futuras en los siguientes supuestos:

. Cuando se prevea que su recuperacion futura se va a producir en un plazo superior a los 10 afios
contados desde la fecha de cierre del ejercicio, al margen de cudl sea la naturaleza del activo
por impuesto diferido.

. En el caso de tratarse de créditos derivados de deducciones y otras ventajas fiscales pendientes
de aplicar fiscalmente por insuficiencia de cuota, cuando habiéndose producido la actividad u
obtenido el rendimiento que origine el derecho a la deduccion o bonificacién, existan dudas
razonables sobre el cumplimiento de los requisitos para hacerlas efectivas.

Asimismo, serd probable que se disponga de ganancias fiscales futuras en cuantia suficiente para
poder recuperar los activos por impuesto diferido, siempre que existan diferencias temporarias
imponibles en cuantia suficiente, relacionadas con la misma autoridad fiscal, y referidas al mismo sujeto
pasivo, cuya reversion se espere:

- En el mismo ejercicio fiscal en el que se prevea reviertan las diferencias temporarias deducibles;
o}

- En ejercicios en los que una pérdida fiscal, surgida por una diferencia temporaria deducible,
pueda ser compensada con ganancias anteriores o posteriores.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y
pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una
combinacion de negocios.
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Las deducciones de la cuota originadas por hechos econémicos acontecidos en el ejercicio minoran el
gasto devengado por Impuesto sobre Sociedades, salvo que existan dudas sobre su realizacion, en
CUyO caso no se reconocen hasta su materializacion efectiva.

En el cierre del ejercicio contable se revisan los impuestos diferidos, tanto activos como pasivos
registrados, con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas
correcciones a los mismos de acuerdo con el resultado del citado analisis.

Adicionalmente, el Grupo evalla aquellos activos por impuesto diferido que no se han reconocido
anteriormente. En base a tal evaluacion, la Sociedad procede a registrar cualquier activo por impuesto
diferido no reconocido anteriormente siempre que resulte probable que el Grupo fiscal disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan su aplicacion.

Los activos y pasivos por impuesto diferido no se descuentan y se reconocen en Balance como activos
0 pasivos no corrientes, independientemente de la fecha esperada de realizacion o liquidacion.

Con fecha 28 de noviembre de 2014 se publicé en el Boletin Oficial del Estado (BOE), la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, que establece un tipo impositivo general del 25%
a partir del ejercicio 2016, para el Grupo en Espafa. El Grupo presenta impuestos en otros paises
cuyos tipos son distintos del resefiado anteriormente.

5.16 Activos no corrientes y grupos enajenables de elementos mantenidos paralaventa

El Grupo clasifica en el epigrafe de “Activos no corrientes mantenidos para la venta” aquellos activos y
pasivos cuyo valor contable se va a recuperar fundamentalmente a través de su venta, en lugar de por
su uso continuado, cuando cumplen los siguientes requisitos:

. Estan disponibles en sus condiciones actuales para su venta inmediata, sujetos a los términos
usuales y habituales para su venta.

. Su venta es altamente probable.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran al menor de su valor contable y su valor
razonable menos los costes de venta, excepto los activos por impuesto diferido, los activos procedentes
de retribuciones a los empleados y los activos financieros que no corresponden a inversiones en
empresas del grupo, multigrupo y asociadas que se valoran de acuerdo con sus normas especificas.

Estos activos no se amortizan y, en caso de que sea hecesario, se dotan las oportunas correcciones
valorativas de forma que el valor contable no exceda el valor razonable menos los costes de venta.

Los grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta se valoran con las mismas reglas
indicadas en el parrafo anterior. Una vez efectuada esta valoracion, el grupo de elementos de forma
conjunta se valora por el menor entre su valor contable y su valor razonable menos los costes de venta.

El Grupo no ha clasificado activos ni pasivos como mantenidos para la venta en el ejercicio 2022 ni en
el ejercicio 2021.

5.17 Ingresos y gastos

De acuerdo con el principio de devengo, los ingresos se registran con la transferencia del control y los
gastos se registran cuando ocurren, con independencia de la fecha de su cobro o pago. El Grupo se
dedica a la construccién y servicios relacionados (nota 1). En general, la Sociedad ha concluido que
actlia por cuenta propia en sus acuerdos de ingresos, pues controla los bienes y servicios antes de
transferirlos al cliente.
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A partir del 1 de enero de 2021 el Grupo aplica el Real Decreto 1/2021 a través del cual se modifican
algunos aspectos del Plan General Contable regulado en el Real Decreto 1514/2007. A su vez, el Grupo
a partir de esta misma fecha comienza a aplicar la normativa contemplada en la Resolucién de 10 de
febrero de 2021, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas por la que se modifica la norma
de registro y valoracién 142 “Ingresos por ventas y prestacion de servicios”.

Criterio general de reconocimiento de ingresos

Para cada contrato con un cliente hay que identificar las distintas obligaciones de ejecucion o
desempefio separadas que contiene el contrato y determinar y asignar el precio de la transaccion del
contrato entre cada una de dichas obligaciones de desempefio identificadas.

El Grupo reconocera los ingresos ordinarios de un contrato en la medida que satisfaga sus obligaciones
contractuales de ejecucion mediante la transferencia del control de un bien o la prestacién de un servicio
comprometido al cliente y segun el precio asignado a la obligacion indicado anteriormente. A la hora de
establecer el momento exacto en el que se produce la transferencia del bien o la prestacion de un
servicio a su cliente el Grupo debera determinar si las obligaciones del contrato se satisfacen a lo largo
del tiempo 0 en un momento determinado.

El Grupo reconoce los ingresos de produccion de obra a lo largo del tiempo. Para ello se utiliza el
método de relacion valorada, para la cual sigue el procedimiento de reconocer en cada ejercicio como
resultado de sus obras la diferencia entre la produccion y los costes incurridos durante el ejercicio en
relaciéon con la ejecucion de dicha obra. Por consiguiente, los costes incurridos para la realizacion de
las obras se imputan a las mismas a medida que se van produciendo, costes entre los que se incluyen
los estimados a incurrir por garantias en un futuro y las pérdidas que se pueda incurrir en tanto las
obras estén pendientes de liquidar. Sin embargo, en aquellos casos en que la obra se encuentra en
sus fases iniciales, siendo por tanto la estimacion de costes totales a incurrir susceptible de
experimentar desviaciones significativas, el Grupo sigue un criterio de prudencia en el calculo de los
ingresos por ventas, de forma que las pérdidas a incurrir en las obras se registren en el momento en
gue se conozcan, considerando la obra sobre cuya facturacion existe certeza razonable, en tanto que
los beneficios en la medida en que se materialicen.

La diferencia entre el importe de la produccién a origen de cada una de las obras y al importe acumulado
de las certificaciones hasta la fecha de las cuentas anuales para cada obra, se recoge segun sea
superior o inferior, respectivamente, en el balance de situacion dentro del capitulo "Deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar-Por obra ejecutada pendiente de certificar" o en el capitulo -
"Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar -Anticipos de clientes”.

Los ingresos ordinarios procedentes de la venta de bienes y de la prestacion de servicios se valoran
por el importe monetario o, en su caso, por el valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir,
derivada de la misma, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio acordado para los activos a
trasferir al cliente, deduciendo los descuentos, rebajas en el precio y otras partidas similares que el
Grupo pueda conceder, asi como, en su caso, los intereses incorporados al nominal de los créditos. No
obstante, podran incluirse los intereses incorporados a los créditos comerciales con vencimiento no
superior a un afio que no tengan un tipo de interés contractual, cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo. Los impuestos indirectos que gravan las operaciones de entrega
de bienes o prestacion de servicios y que son repercutibles a terceros, asi como las cantidades
recibidas por cuentas de terceros, no forman parte de los ingresos.

Con caracter general, los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir,
cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.
El Grupo, siguiendo el principio de prudencia, Unicamente contabiliza los beneficios realizados a la
fecha de cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, aun eventuales, se
contabilizan tan pronto son conocidas.

- Reconocimiento de ingresos procedentes de modificaciones
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Una modificacion de un contrato es un cambio en el alcance o precio del mismo (o ambos). El criterio
general del Grupo es reconocer los ingresos derivados de una modificacion del contrato cuando exista
una conformidad por parte del cliente. El criterio seguido por el Grupo es no reconocer los ingresos por
estos trabajos adicionales hasta que exista la aprobacion de los mismos por parte del cliente, que en
general se considera cuando hay, una aprobacidn técnica y econémica por parte del cliente.

En el caso de que los trabajos estén aprobados pero la valoracion esté pendiente, el reconocimiento
de ingresos se realizara en las condiciones indicadas para supuestos de “contraprestacion variable”.

El reconocimiento de ingresos en supuestos de “contraprestacion variable” implica que Unicamente se
reconoceran ingresos derivados de contraprestaciones variables cuando sea altamente probable que
no ocurra en el futuro una reversion significativa del importe de los ingresos ordinarios reconocidos
cuando, posteriormente, se resuelva la incertidumbre asociada a dichas reclamaciones o precios
variables, tomando en consideracion tanto la probabilidad como la magnitud de dicha reversion.

El efecto que la modificacion del contrato tiene sobre el precio de la transaccion, y sobre la medicién
gue la empresa hace del grado de avance del contrato se reconoce como un ajuste de los ingresos
(como un incremento o una reduccién de éstos) en la fecha de la modificacion del contrato.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés
efectivo y los dividendos, cuando se declara el derecho de los accionistas a recibirlos. En cualquier
caso, los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Con caracter general, los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir,
cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

El Grupo, siguiendo el principio de prudencia, Unicamente contabiliza los beneficios realizados a la
fecha de cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, ain eventuales, se
contabilizan tan pronto son conocidas.

Los ingresos derivados de las obligaciones que se cumplen en un momento determinado se reconocen
en esa misma fecha. Hasta que no se produce esa circunstancia, con caracter general, los costes
incurridos en la produccién o fabricacién del producto (entrega de bienes o prestaciones de servicios)
se reconoceran como existencias.

Para el reconocimiento de ingresos derivados de las obligaciones que se cumplen a lo largo del tiempo
el Grupo debe determinar un método adecuado para medir la progresion en el cumplimiento de las
mismas.

5.17.1 Costes incurridos para obtener un contrato

El Grupo incurre en costes de comisiones de ventas a terceros y empleados por la obtencién de
contratos de venta de equipos. Estos costes son objeto de capitalizacion y periodificacion en la duracion
del contrato de venta.

5.17.2 Saldos de contratos

a) Activos de contratos

Derecho incondicional a recibir la contraprestacion

Cuando el Grupo tiene un derecho incondicional a la contraprestacion, indistintamente de la
transferencia del control de los activos, se reconoce un derecho de cobro (sub-epigrafes de “clientes
por ventas y prestaciones de servicios”, 0 en su caso “clientes, empresas del grupo y asociadas”) en
los epigrafes de “Deudores comerciales y otras cuentas a pagar”’ del activo corriente o no corriente,
segln corresponda por su vencimiento con arreglo a su ciclo normal de explotacion.
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Los “Deudores comerciales y otras cuentas a pagar” del activo corriente, separa los clientes que aun
estando dentro del ciclo normal de explotacion, tienen un vencimiento superior al afio (largo plazo).

Derecho a la contraprestacion por transferencia de control

Cuando se transfiere el control de un activo de un contrato sin tener derecho incondicional a la
facturacion, el Grupo registra un derecho a la contraprestacion la transferencial del control. Este
derecho a la contraprestacion por transferencia de control se da de baja cuando surge un derecho
incondicional a recibir la contraprestacion. No obstante, se analiza su deterioro al cierre del ejercicio de
la misma manera que se realiza para los derechos incondicionales.

Estos saldos se presentan, al igual que los derechos incondicionales en el epigrafe de clientes en
deudores comerciales. Se clasifica como corriente o no corriente en funcién de su vencimiento.

Costes incurridos de obtener un contrato

Los costes incurridos para obtener un contrato se presentan como periodificaciones a largo, en su caso,
periodificaciones a corto plazo con arreglo a su vencimiento.

b) Pasivos de contratos

Obligaciones contractuales

Si el cliente paga la contraprestacion, o se tiene un derecho incondicional a recibirla, antes de transferir
el bien o el servicio al cliente, el Grupo reconoce un pasivo de contrato cuando se haya realizado el
pago o éste sea exigible.

Estos pasivos de contratos se presentan en los anticipos de clientes dentro del epigrafe de acreedores
comerciales y otras cuentas a pagar (pasivo corriente) o periodificaciones a largo plazo (pasivo no
corriente) en funcién de su vencimiento.

5.18 Provisiones y contingencias

Los Administradores de la Sociedad Dominante en la formulacion de las cuentas anuales consolidadas
diferencian entre:

. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos
pasados, cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan
indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de cancelacion.

. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion futura esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad del Grupo.

Las cuentas anuales consolidadas recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima
gue la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que se informa sobre los
mismos en las notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como
un gasto financiero conforme se va devengando.
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La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan
dudas de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista
un vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual el Grupo no esté
obligado a responder en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe
por el que, en su caso, figurara la correspondiente provision.

5.19 Indemnizaciones por despidos

De acuerdo con la legislacion vigente, el Grupo esta obligado al pago de indemnizaciones a aquellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Par tanto,
las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran como gasto en
el ejercicio en el que se adopta la decisién del despido. En las cuentas anuales consolidadas adjuntas
no se ha registrado provisién alguna por este concepto, ya que no estan previstas situaciones de esta
naturaleza.

5.20 Subvenciones, donaciones y legados

Para la contabilizacién de las subvenciones, donaciones y legados recibidos de terceros distintos de
los propietarios, el Grupo sigue los siguientes criterios:

. Subvenciones, donaciones y legados de capital no reintegrables: se valoran por el valor
razonable del importe o el bien concedido, en funcién de si son de caracter monetario o no, y se
imputan a resultados en proporcion a la dotacion o la amortizacion efectuada en el periodo para
los elementos subvencionados o, en su caso, cuando se produzca su enajenacion o correccion
valorativa por deterioro.

. Subvenciones de cardcter reintegrables: mientras tienen el caracter de reintegrables se
contabilizan como pasivos.

. Subvenciones de explotacién: se abonan a resultados en el momento en que se conceden
excepto si se destinan a financiar déficit de explotacion de ejercicios futuros, en cuyo caso se
imputaran en dichos ejercicios. Si se conceden para financiar gastos especificos, la imputacién
se realizara a medida que se devenguen los gastos financiados.

Por otra parte, las subvenciones, donaciones y legados recibidos de los socios o propietarios no
constituyen ingresos, debiendo registrarse directamente en los fondos propios, independientemente del
tipo de subvencién del que se trate, siempre y cuando no sea reintegrable.

5.21 Negocios conjuntos

La ejecucion de ciertas obras se realiza mediante la agrupacion de varias empresas en régimen de
Unién Temporal de Empresas. Al 31 de diciembre de 2022 el Grupo participa en varias de estas Uniones
Temporales (Nota 11.3).

El Grupo contabiliza sus inversiones en Uniones Temporales de Empresas (UTES) registrando en su
balance de situacién consolidado la parte proporcional que le corresponde, en funcién de su porcentaje
de participacion de los activos controlados conjuntamente y de los pasivos incurridos conjuntamente.

Asimismo, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada la parte que le corresponde
de los ingresos generados y de los gastos incurridos por el negocio conjunto. Igualmente, en el Estado
de cambios en el patrimonio neto y en el Estado de flujos de efectivo consolidados se integra la parte
proporcional de los importes de las partidas del negocio conjunto que le corresponden.

Para registrar el resultado de las obras ejecutadas en Unién Temporal con otras empresas se sigue en
general el mismo criterio aplicado por el Grupo en sus propias obras.
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Los suplidos y otros servicios prestados a las Uniones Temporales de Empresas se registran en el
momento en que se realizan.

El efecto global que ha supuesto la integracién proporcional de las Uniones Temporales de Empresas
en 2022 y 2021 ha sido el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Activos 83.996 115.129
Importe Neto de la Cifra de negocios (Nota 22.1) 71.716 59.567

5.22 Fondo de comercio de consolidaciéon

El balance de situacion consolidado adjunto incluye un fondo de comercio originado por la diferencia
positiva de consolidacion surgida entre los importes hechos efectivos por la adquisicién de acciones de
diferentes sociedades y el valor razonable de las mismas, considerando las plusvalias tacitas, en la
fecha de su adquisicion, segun el siguiente detalle:

Fondo de
comercio
(Miles de euros) bruto Amortizacién  Total
Ejercicio 2022
Azvi, S.A.U 5.896 (1.474) 4.422
Aparcamientos Urbanos de Sevilla, S.A. 105 (26) 79
Altus Construction, Inc 2.351 (39) 2.312
8.352 (1.539) 6.813
Ejercicio 2021
Azv, S.A.U 7.370 (1.474) 5.896
Aparcamientos Urbanos de Sevilla, S.A. 132 (27) 105
7.502 (1.501) 6.001

Conforme a lo dispuesto en el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, en el que se modifica el Plan
General de Contabilidad, el Grupo desde el 1 de enero de 2016 amortiza de forma sistemética los
fondos de comercio de consolidacion que fueron considerados en ejercicios anteriores de vida util
indefinida.

De acuerdo con lo dispuesto en la disposicidn transitoria Unica del mencionado Real Decreto 602/2016,
en el ejercicio 2016 el Grupo ha optado por amortizar de forma prospectiva el valor en libros del fondo
de comercio consolidacion. El fondo de comercio se amortiza linealmente durante su vida util de 10
afnos.

La dotacion a la amortizacién del ejercicio 2022 ha ascendido a 1.539 miles de euros (1.501 miles de
euros en 2021) y figura registrada en el epigrafe “Amortizacién del inmovilizado” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Adicionalmente al menos anualmente, se analiza si existen indicios de deterioro de valor de las
unidades generadoras de efectivo a las que se haya asignado un fondo de comercio, y, en caso de que
los haya, se comprueba su eventual deterioro de valor, conforme al criterio mencionado en la Nota 5.5.

Las correcciones valorativas por deterioro reconocido en el fondo de comercio no son objeto de
reversion en ejercicios posteriores.
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El movimiento del fondo de comercio de consolidacion en los ejercicios 2022 y 2021 ha sido el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021

Saldo inicial 6.001 7.502
Altas 2.351 -
Amortizacion (1.539) (1.501)
Saldo final 6.813 6.001

La principal alta se corresponde con un fondo de comercio originado en 2022 por la diferencia positiva
de consolidacion surgida entre los importes hechos efectivos por la adquisicién de acciones de Altus
Construction, Inc y el valor tedrico-contable de las mismas en la fecha de adquisicion:

Precio adquisicion de las acciones de Altus Construcion Inc 4.189
Capital social y resenas a fecha de adquisicion 2.297
Capital social y resenas segun el % participacion en la Sociedad (80%) 1.838
Fondo de comercio de consolidacién 2.351

5.23 Transacciones con vinculadas

El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores del
Grupo consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro.

5.24  Partidas corrientes y no corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificados entre corrientes y no corrientes. A estos
efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando estan vinculados al ciclo normal de
explotacion del Grupo y se esperan vender, consumir, realizar o liquidar en el transcurso del mismo,
son diferentes a los anteriores y su vencimiento, enajenacién o realizacion se espera que se produzca
en el plazo maximo de un afio; se mantienen con fines de negociacion o se trata de efectivo y otros
activos liquidos equivalentes cuya utilizacion no esté restringida por un periodo superior a un afio. En
caso contrario se clasifican como activos y pasivos no corrientes.

5.25 Sucursales, agencias y establecimientos permanentes en el extranjero

Los balances, cuentas de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y estados de
flujos de efectivo de las sucursales, agencias y establecimientos permanentes en el extranjero en los
gue participa el Grupo han sido incorporados mediante su integracion.

La integracién se ha realizado mediante la homogeneizacion temporal y valorativa, las conciliaciones y
reclasificaciones necesarias, asi como las oportunas eliminaciones tanto de los saldos activos y

pasivos, como de los ingresos reciprocos.

En la nota 11.3 en el epigrafe de Sucursales, agencias y establecimientos permanentes en el extranjero
se muestra un detalle de éstas asi como de sus principales magnitudes.

El efecto global que ha supuesto dicha integracion en el ejercicio 2022 y 2021 ha sido el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Activos 110.017  119.955
Importe Neto de la Cifra de negocios 54.189 94.456
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6. PARTICIPACIONES EN SOCIEDADES PUESTAS EN EQUIVALENCIA

El movimiento existente en este epigrafe del balance de situacion consolidado adjunto durante los
ejercicios 2022 y 2021 ha sido el siguiente:

Autopistas de la

Mancha Consorcio
Concesionaria Lamaignere Ferrocarril Durmientes
Espafiola de Cargo México, Interurbano, del Mayab,
(Miles de euros) Autopistas, S.A. S.A.deC.V. S.A.deC.V. Liropa, S.A. S.A.deC.V. Total*
Ejercicio 2022
Saldo inicial 2.899 203 903 5 (93) 3.917
Variacioén del perimetro (Nota 2.4) - - - - 93 93
Cambios en el Patrimonio Neto 633 24 111 1 - 769
Otras variaciones - - (5) - (5)
Participacion en los resultados del ejercicio 54 3 107 (47) - 117
Saldo final 3.586 230 1.116 (41) - 4.891
Ejercicio 2021
Saldo inicial 2.747 325 180 7 - 3.259
Desembolsos de capital - - 708 10 - 718
Cambios en el Patrimonio Neto 475 11 30 - ©)] 513
Otras variaciones - 3 - - - 3
Participacion en los resultados del ejercicio (323) (136) (15) (12) (90) (576)
Saldo final 2.899 203 903 5 (93) 3.917

* No se incluye en el movimiento a la sociedad Autopista Madrid-Toledo, Concesionaria Espafiola de Autopistas, S.A., dado que presenta al cierre
de los ejercicios 2022 y 2021 patrimonio neto negativo, y dada su situacién administrativa (concurso de acreedores en fase de liquidacion), el Grupo
ha perdido influencia significativa.

La sociedad Autopista Madrid-Toledo, Concesionaria Espafiola de Autopistas, S.A., fue la adjudicataria
de la Concesién para la construccion, conservacion y explotacion de la Autopista Madrid-Toledo que,
se abri6 al trafico en el ejercicio 2007. El periodo concesional se extendia hasta 2040. Desde el ejercicio
2008, los ingresos de peaje fueron considerablemente inferiores a los previstos en el Plan Econémico
Financiero que forma parte del contrato de Concesion suscrito entre la Concesionaria y el Gobierno.
Esta caida de ingresos es consecuencia de la apertura al trafico de la Autovia M-407, tramo M-506 a
M-404, de peaje en sombra, es decir, gratuita para el usuario. Este hecho, totalmente ajeno a la
Concesionaria, junto con la grave crisis econémica cuyos efectos comenzaron a notarse en 2008,
empeoraron notablemente las expectativas iniciales de obtencion de ingresos reflejadas en el Plan
Econdmico Financiero provocando incertidumbre sobre la capacidad financiera de la Sociedad.

Tras varias reclamaciones y contenciosos ante la Administracion para el restablecimiento del Equilibrio
Econdmico Financiero de la concesion y los resultados no fueron suficientes para la viabilidad del
proyecto.

Asi, durante el ejercicio 2012, Autopista Madrid-Toledo, Concesionaria Espafiola de Autopistas, S.A.,
lleg6 a una situacion de insolvencia por la que no pudo atender sus obligaciones de pago a corto plazo,
entre ellas, el pago de los intereses generados por el préstamo Senior. Por ello, el 27 de abril de 2012,
la Sociedad presenté ante el Juzgado de lo Mercantil de Toledo una solicitud de declaracién de
concurso voluntario de acreedores. El 6 de mayo de 2012 fue admitida a tramite dicha solicitud por lo
gue, desde entonces, la Sociedad se encuentra intervenida judicialmente.

El 12 de febrero de 2019 se publicé en el B.O.E. el Acuerdo del Consejo de Ministros de 8 de febrero
de 2019, por el que se resolvia el contrato de concesion administrativa para la construccion,
conservacion y explotacion de la autopista de peaje Madrid-Toledo y la autovia libre de peaje A-40 de
Castilla-La Mancha, tramo: Circunvalacion norte de Toledo.

Desde entonces y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas se han venido sucediendo distintas
actuaciones judiciales que han dado como resultado, entre otras resoluciones, que en fecha 22 de
septiembre de 2022 la Administracion Concursal haya calificado el concurso de la sociedad Autopista
Madrid-Toledo CESA, como “fortuito”, no habiéndose producido ninguna accién posterior, ni por parte
del Ministerio de Fomento ni de la Sociedad Concursada, contra dicha decision.
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A 31 de diciembre de 2022, la Sociedad tiene integramente deteriorada la inversion, la cual estaba
también integramente deteriorada a 31 de diciembre de 2021.

7. INMOVILIZADO INTANGIBLE

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacion consolidado en los ejercicios 2022 y
2021 ha sido el siguiente:

Variacion del
perimetro / Cambio Diferencias
de método de Altas y Otras de
(Miles de euros) Saldo inicial consolidacion dotaciones  variaciones Bajas _ Traspasos conversién Saldo final
Ejercicio 2022
Coste
Fondo de comercio de consolidacién 6.001 - 2.351 - (1.539) - - 6.813
Concesiones administrativas 119.649 - 2.623 (2.092) (438) - 4.092 123.834
Propiedad industrial 307 - - - - - - 307
Aplicaciones informaticas 5.286 - 469 - (10) - 104 5.849
Otro inmovilizado intangible 2.848 22 2.092 - (19) - 3 4.946
134.091 22 7.535 (2.092) (2.006) - 4.199 141.749
Amortizacién acumulada
Concesiones administrativas (44.674) - (3.667) (85) - - (1.867) (50.293)
Propiedad industrial (147) - 27) - - - - (174)
Aplicaciones informéticas (5.032) - (200) - 10 - (98) (5.320)
Otro inmovilizado intangible (1.396) (6) (186) - - - (1.588)
(51.249) ) (4.080) (85) 10 - (1.965) (57.375)
Correcciones valorativas por deterioro
Concesiones administrativas (11.087) - - - - - (37) (11.124)
(11.087) - - - - - @37 (11.124)
Valor neto contable 71.755 73.250
Ejercicio 2021
Coste
Fondo de comercio de consolidacion 7.502 - - - (1.501) - - 6.001
Concesiones administrativas 122.986 - 6.869 (1.858) - (8.348) 119.649
Propiedad industrial 271 - 36 - - - 307
Aplicaciones informaticas 5.444 (56) 121 - 47) - (176) 5.286
Otro inmovilizado intangible 2.059 - 795 - - (6) 2.848
138.262 (56) 7.821 (1.858) (1.548) - (8.530) 134.091
Amortizacién acumulada
Concesiones administrativas (44.744) - (3.712) - 1 - 3.781 (44.674)
Propiedad industrial (122) - (25) - - - - (147)
Aplicaciones informaticas (5.098) 56 (201) - 47 8) 172 (5.032)
Otro inmovilizado intangible (1.229) - (175) - - 8 - (1.396)
(51.193) 56 (4.113) - 48 - 3.953 (51.249)
Correcciones valorativas por deterioro
Concesiones administrativas (11.165) - - - - - 78 (11.087)
(11.165) - - - - - 78 (11.087)
Valor neto contable 75.904 71.755

El importe total incorporado en el inmovilizado intangible neto a 31 de diciembre de 2022 por la
integracion de las UTEs en las que participa el Grupo asciende a 17 miles de euros (13 miles de euros
al 31 de diciembre de 2021).

Durante el ejercicio 2022, las altas se corresponden principalmente con las inversiones realizadas para
la concesion del contrato de ORA y grla de Huelva.

Durante el ejercicio 2021, las principales altas se correspondieron con la activacion de costes derivadas

de la concesion del Parking Rafael Salgado, y las Redes Aeroportuarias Austral y La Florida, por
importe de 5.599 miles de euros.
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Adicionalmente, como consecuencia del efecto de la variacion del tipo de cambio al inicio y al cierre del
ejercicio, se han registrado altas adicionales en todas las concesiones extranjeras.

El detalle a 31 de diciembre de 2022 y 2021 del coste de las concesiones administrativas es el siguiente:

Concesion 2022 2021

Parking Fuengirola (Malaga) 13.417 13.417
Puerto Terrestre Los Andes (Chile) (*) (**) 26.571 27.242
Aparcamientos subterraneos Manuel Montt (Chile) (*) 8.684 8.170
Concesion portuaria Zeal Valparaiso (Chile) 27.268 24.717
Estacion de senvicio Conil (Cadiz) (*) 4.095 4.095
Aparcamientos Temuco (Chile) (*) 12.853 12.220
Parking Arenal (Seuvilla) (*) 475 464
Parking Mercado de Triana (Sevilla) 275 275
Parking José Laguillo (Sevilla)(*) 6.404 6.404
Parking Maristas (Granada) 5.121 5.121
Parking Cisneo Alto 15 15
Concesion Administrativa ORA C/A 42 13
Parking Rafael Salgado 1.273 1.273
Centros de ensefianza Tres Cantos (Madrid) (*) 5.322 5.322
Centros de ensefianza Torrejon de Ardoz (Madrid) (*) 5.908 5.770
Red Aeroportuaria Austral (Chile) 5.045 4.248
Aeropuerto La Florida (Chile) 1.066 883

123.834 119.649
(*) Taly como se indica en la Nota 18 dichas concesiones garantizan la dewolucién de varios préstamos con garantia hipotecaria
(**) Incluye gastos financieros activados conforme el apartado 3.3 de la norma segunda de la adaptacion del Plan General
de Contabilidad de las empresas concesionarias en Infraestructuras Publicas.

Dentro del epigrafe Concesiones Administrativas, en la subcuenta denominada “Acuerdos de
concesion, activaciéon financiera”, el Grupo registra los gastos financieros activados conforme al
apartado 3.3 de la norma segunda de la adaptacion del Plan General de Contabilidad de las Empresas
Concesionarias en Infraestructuras Publicas, que han supuesto un mayor gasto financiero en el ejercicio
2022 de aproximadamente 2.092 miles de euros (mayor gasto de 1.858 miles de euros en 2021).

Por otra parte, en el ejercicio 2005 una UTE en la que la sociedad del grupo, Azvi, S.A. participaba al
50% fue la adjudicataria de un contrato de construccién y posterior explotacion de un parking en
Fuengirola. Durante el ejercicio 2006 dicha UTE se liquidd, por lo que ha sido Azvi, S.A. la que
finalmente terminé las obras de dicho parking y la puso en explotacion en mayo de 2007. Durante el
ejercicio 2018, Azvi, S.A. traspaso la concesion administrativa de este parking a la sociedad del grupo
Parking Paseo Maritimo, S.L.

Asimismo, se incluye también el coste de disefio y construccion de la obra publica denominada “Puerto
Terrestre Los Andes", para la que la sociedad del grupo, Puerto Terrestre Los Andes Sociedad
Concesionaria, S.A. obtuvo la concesion de la construccion y posterior explotacién durante 20 afios. La
finalizacion de la obra principal y el inicio de la explotacidn se produjo a finales del ejercicio 2006 y en
el ejercicio 2007 se realizaron obras adicionales, quedando la obra totalmente finalizada.

La concesion de los Aparcamientos subterraneos Manuel Montt recoge el coste incurrido en la
construccion de dichos aparcamientos en la ciudad de Santiago de Chile, para la que la sociedad del
grupo, Estacionamientos Manuel Montt, Sociedad Concesionaria, S.A. obtuvo la concesién de las obras
de construccion y posterior explotacion durante 30 afios. Consta de 2 parkings, uno de ellos en la Plaza
Felipe Dawes con 457 plazas y cuyas obras se iniciaron en 2007 y concluyeron en el ejercicio 2009,
iniciando la explotacién en dicho ejercicio, y el otro en la plaza Juan XXIlII, con 598 plazas. Con respecto
a este segundo parking, con fecha 1 de abril de 2010, se modificd, de mutuo acuerdo, el Contrato de
Concesibén, suprimiendo la obligacion de construir dicho estacionamiento respecto del cual, se
considera finalizada la concesion.
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En 2008 se constituyo la sociedad del grupo, Zeal Sociedad Concesionaria, S.A., que fue adjudicataria
de la concesion, durante 10 afios, posteriormente ampliados hasta 30 afios, consistente en el disefio y
la construccién de una fraccion de la infraestructura y la conservacion, reparacion y explotacion del
area de concesion denominada "Concesién Portuaria para la Provision de Infraestructura,
Equipamiento y Prestacion de los Servicios Basicos en ZEAL de Puerto Valparaiso”. En 2009 se inicio
la etapa de explotacion operacional de la Zona de Servicios Especiales. Tras la ampliacion del periodo
de concesion, la duracion de la misma queda establecida en 30 afios.

Asimismo la sociedad del grupo, Cointer Concesiones, S.L con fecha 31 de marzo de 2008 obtuvo una
concesion para la construccién y explotacion del area de servicio de Conil Autovia A-48 de Cadiz a
Barcelona, tramo Chiclana de la Frontera-Conil de la Frontera. La duracion de la concesion es por 34
afos. En mayo de 2009 finalizaron las obras y se inicio la explotacién. Durante el ejercicio 2011 dicha
concesion se traspaso a la sociedad del grupo, Cointer Energia, S.L.U.

En el ejercicio 2010, se incorpor6 al perimetro de consolidacion la sociedad Estacionamientos
Araucania, Sociedad Concesionaria, S.A., la cual es titular de una concesién por 30 afios de la
construccion y posterior explotacion de dos estacionamientos subterraneos en la ciudad de Temuco
(Chile). La finalizacién de las obras e inicio de la explotacién se produjo en noviembre de 2010.

Durante el ejercicio 2010 se constituyeron las sociedades del grupo, Proyectos Educativos Sierra Norte,
S.L., y Proyectos Educativos Soto de Henares, S.L., sociedades que han sido adjudicatarias de la
construccion y explotacion de una concesion de centros educativos en Tres Cantos (Madrid) y Torrejon
de Ardoz (Madrid), siendo la duracién de la concesion 50 afios y 75 afios respectivamente. Durante el
ejercicio 2011 con la finalizacion de las construcciones de sendas concesiones administrativas se
traspaso del epigrafe de anticipos e inmovilizado en curso el importe integrado por la construccion de
los centros educativos por importe de 5.263 y 2.685 miles de euros. Estas sociedades se integran por
el método de integracion proporcional al 49,03%.

En el ejercicio 2010, se incorporé también al perimetro de consolidacion Aparcamientos Urbanos,
Servicios y Sistemas, S.A. de forma proporcional a su participacion del 49%. Las concesiones mas
significativas que se incorporaron correspondian a los Parking de Pino Montano y José Laguillo, con
una duracion de 50 afios a contar desde su construccion y puesta en funcionamiento. En 2008, entré
en explotacion la concesion de José Laguillo. Asimismo, la diferencia entre el valor de las acciones
adquiridas en 2010 y su coste, que ascendidé a 907 miles de euros, fue asignada a la Concesion del
Parking José Laguillo.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Grupo tenia las siguientes inversiones en inmovilizado intangible
ubicadas en el extranjero:

Valor neto Valor neto Valor neto Valor neto Valor neto

en en en en en
inversiones inversiones inversiones inversiones inversiones
(Miles de euros) en Chile  en México en Noruega en Uruguay en USA Total
Ejercicio 2022
Concesiones administrativas 40.446 - - - - 40.446
Aplicaciones informéticas 330 53 4 - - 387
Otro Inmovilizado intangibe 51 9 - 2.074 150 2.284
40.827 62 4 2.074 150 43.117
Ejercicio 2021
Concesiones administrativas 41.400 - - - - 41.400
Aplicaciones informaticas 38 12 8 - - 58
Otro Inmovilizado intangibe 48 - - 927 - 975
41.486 12 8 927 - 42.433

54



La financiacién correspondiente a las concesiones se explica en la Nota 18.

El detalle de los elementos totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Concesiones administrativas 45 31
Propiedad industrial 58 57
Aplicaciones informdticas 4.119  3.998

4.222  4.086
8. INMOVILIZADO MATERIAL

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacidon consolidado en los ejercicios 2022 y
2021 ha sido el siguiente:

Variacion del Diferencias de
perimetro / Cambio conversion y
de método de Altas y otras
(Miles de euros) Saldo inicial consolidacion dotaciones Bajas Traspasos variaciones _ Saldo final
Ejercicio 2022
Coste
Terrenos y construcciones 32.973 338 1.305 (2.745) - 314 32.185
Instalaciones técnicas y maquinaria 56.786 1.467 4.498 (1.348) (765) 469 61.107
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10.617 8 1.201 (72) a7 95 11.832
Otro inmovilizado material 8.061 750 1.892 (64) 17 240 10.896
Anticipos e inmovilizado en curso 10.707 27.359 - 765 - 38.831
119.144 2.563 36.255 (4.229) - 1.118 154.851
Amortizacién acumulada
Construcciones (10.417) ) (901) 477 - (116) (10.959)
Instalaciones técnicas y maquinaria (43.610) (58) (2.829) 768 - (188) (45.917)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (6.536) - (829) 58 17 (69) (7.359)
Otro inmovilizado material (5.350) - (939) 12 (17) (160) (6.454)
(65.913) (60) (5.498) 1.315 - (533) (70.689)
Valor neto contable 53.231 84.162
Ejercicio 2021
Coste
Terrenos y construcciones 32.693 - 879 (37 - (562) 32.973
Instalaciones técnicas y maquinaria 56.090 - 2.125 (1.222) 45 (252) 56.786
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10.296 ®) 691 (329) @ (36) 10.617
Otro inmovilizado material 7.687 (66) 825 (242) 2 (145) 8.061
Anticipos e inmowilizado en curso 4.766 - 5.994 - (45) (8) 10.707
111.532 (69) 10.514 (1.830) - (1.003) 119.144
Amortizacién acumulada
Construcciones (9.724) - (791) (131) - 229 (10.417)
Instalaciones técnicas y maquinaria (42.510) - (2.531) 1137 - 294 (43.610)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (5.937) 3 (784) 198 2 (18) (6.536)
Otro inmovilizado material (4.929) 66 (658) 115 2 58 (5.350)
(63.100) 69 (4.764) 1.319 - 563 (65.913)
Valor neto contable 48.432 53.231

El importe total incorporado en el inmovilizado material neto a 31 de diciembre de 2022 por la
integracion de las UTEs asciende a 5.949 miles de euros (6.536 miles de euros al 31 de diciembre de
2021).

Asi mismo el efecto de la integracion de las sucursales, agencias y establecimientos permanentes en
el extranjero asciende a un importe neto de 399 miles de euros (658 miles de euros en 2021).

La principal baja del ejercicio 2022 se recoge dentro del epigrafe “terrenos y construcciones” y se

corresponde con la venta de un inmueble situado en Madrid por importe de 2.745 miles de euros que
la sociedad Cointer Concesiones, S.L. mantenia en régimen de arrendamiento financiero (Nota 10).
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Durante el ejercicio 2022, el alta en el epigrafe de “anticipos e inmovilizado material en curso” se
corresponde fundamentalmente con pagos realizados por la sociedad Portren, S.A. para el inicio de
construccion de locomotoras y vagones, asi como otros costes para la futura construccion de un centro
de mantenimiento.

Las bajas del ejercicio 2022 y 2021 se corresponden principalmente con instalaciones técnicas y
magquinaria tales como barredoras, dresinas y plataformas.

Durante el ejercicio 2021, las altas mas significativas, se debieron a la activacion de los trabajos
relativos a las instalaciones de la sociedad Portren, S.A.

El Grupo posee inmuebles cuyo valor por separado del terreno y la construccion, al cierre de los
ejercicios 2022 y 2021, es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Terrenos 1.881 993
Construcciones 30.302 31.980

32.183 32.973

El saldo a 31 de diciembre de 2022 y 2021 del epigrafe "Terrenos y construcciones" incluye el coste
del edificio de las oficinas centrales del grupo de sociedades situado en calle Almendralejo, 5, de
Sevilla, propiedad de la Sociedad Dominante, asi como distintas oficinas en arrendamiento financiero
(Nota 10).

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Grupo tenia las siguientes inversiones en inmovilizado material
ubicadas en el extranjero:

Valor neto en  Valor neto en  Valor neto en  Valor neto en  Valor neto en  Valor neto en  Valor neto en  Valor neto en  Valor neto en  Valor neto en  Valor neto en
en en en inversiones en en en en inversiones en en en en
(Miles de euros) Chile México Rumania Colombia Serbia Brasil Noruega Costa Rica Portugal Uruguay USA Total

Ejercicio 2022
Terrenos y construcciones 4.064 452 - - 4516
Instalaciones técnicas y maguinaria 451 3.887 - - - 9 175 - - - 186 4.709
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 149 881 - - - - 107 - 3 - 3 1.143

Otro inmouilizado material 523 1.428 - - - 1 8 - - 56 650 2.666
Anticipo e inmouilizado en curso 769 - - - - - - - - 27.901 - 28670
5.056 6.646 - - - 10 291 - 3 27.957 840 41.704

Ejercicio 2021
Terrenos y construcciones 3.032 - - - 3.032
Instalaciones técnicas y maquinaria 249 377 - 25 2 15 600 - 54 - - 1.322
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 95 250 - 2 4 - 147 201 2 8 709
Otro inmovilizado material 331 465 8 3 6 1 3 16 1 13 - 847
Anticipo e inmovilizado en curso - - - - - - - - - 6.258 - 6.258
3.707 1.002 8 30 12 16 750 217 57 6.279 - 12168

El detalle de los elementos totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021

Construcciones 2451 1.206
Instalaciones técnicas y maquinaria 29.329 29.223
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 3.675 3.574
Otro inmovilizado material 1.480 838

36.935 34.841

Tal y como se indica en la Nota 10, al cierre del ejercicio 2022 y 2021 el Grupo tiene contratadas
diversas operaciones de arrendamiento financiero sobre su inmovilizado material.

La politica del Grupo es formalizar pdlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan
sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. Al cierre del ejercicio 2022 y 2021 los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no existia déficit de cobertura alguno
relacionado con dichos riesgos.
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9. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacion consolidado en los ejercicios 2022 y
2021, asi como la informacién mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Bajas y reversion de
correcciones

Saldo Altas 'y valorativas por Saldo
(Miles de euros) inicial dotaciones deterioro Traspasos final
Ejercicio 2022
Coste
Terrenos 1.072 - - - 1.072
Construcciones 20 - - - 20
1.092 - - - 1.092
Amortizacién acumulada
Construcciones (13 - - - (13)
(13) - - - (13)
Correcciones valorativas por deterioro
Terrenos (90) - - - (90)
(90) - - - (90)
Valor neto contable 989 989
Ejercicio 2021
Coste
Terrenos 1.072 - - - 1.072
Construcciones 20 - - - 20
1.092 - - - 1.092
Amortizacion acumulada
Construcciones (13) - - - (13)
(13) - - - (13)
Correcciones valorativas por deterioro
Terrenos (90) - - - (90)
(90) - - - (90)
Valor neto contable 989 989

El importe registrado en este epigrafe corresponde a diversas parcelas y fincas, asi como pisos y plazas
de garajes situados, principalmente, en Sevilla y Cadiz.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no existen elementos totalmente amortizados del epigrafe de
inversiones inmobiliarias.
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10. ARRENDAMIENTOS

A 31 de diciembre de 2022 y 2021 las Sociedades del Grupo mantienen en régimen de arrendamiento
financiero los siguientes elementos del inmovilizado material, valorados por su valor razonable:

Cuotas satisfechas

Coste en origen Cuotas Valor
Duracion sin opcion de Afios Ejercicio pendientes  opcion de

Descripcion del contrato Fecha de vencimiento compra anteriores corriente (Nota 18) compra
Ejercicio 2022
Oficinas Valencia y plazas de garaje 18 afios 27112/2025 2.446 2.009 61 343 22
Bateadora B66U 10 afios 25/10/2022 3.017 2.765 251 - 43
Perfiladora 10 afios 25/10/2022 1.227 1.125 103 - 18
Camibn y Grua 7 afios 30/06/2027 169 48 23 113 2
Excavadora rueda, rodillo, motoniveladora 7 afos 30/09/2029 586 - 11 575 -
Itl equipament 7 afios 01/02/2028 258 27 34 196 na
Dynamic track stabilizer 7 afios 04/07/2028 2.631 12 - 526 48
Perfiladora 7 afios 05/08/2028 2.000 2 - 1.263 27
Locomotora N° 319-335-6 y Locomotora N° 319-324-0 6y 1llafios 27/12/2025y 25/10/2022 934 2.009 211 193 55
Camion Bimodal IVECO + Grua Palfinger RAIWAY 6 afios 21/07/2026 406 2.765 26 732 6
Oficina de Madrid, Paseo de Castellana 15 afios 27112/2025 2.644 2.765 - - -
Oficinas y garajes Cointer Chile 15 afios 01/01/2022 1.526 1.125 50 53 176
Maquinaria y vehiculos varios 4 afos jul-nov 2022 824 318 - - 7
Maquinaria de limpieza 5 afios 22/07/2024 5.104 48 1.239 2.365 2
Maquinaria y vehiculos varios 8 afios 31/08/2028 3.444 27 286 2.934 1.903
Puerto Sevilla 4 afios 16/04/2024 16 12 4 5 -
Parquimetro,grias,equipos informaticos, elementos de transportes y otros AUSSA 5-7 afios 2018-2022 935 n.d n.d 746 n.d

28.167 15.057 2.299 10.044 2.309
Ejercicio 2021
Oficinas Valencia y plazas de garaje 18 afios 27/12/2025 2.446 2.009 - 404 22
Bateadora B66U 10 afios 25/10/2022 3.017 2.488 277 251 43
Perfiladora 10 afios 25/10/2022 1.227 1.012 113 103 18
MATISA GAO V3.3 5 afios 28/03/2020 287 292 26 - -
Camién y Grua 7 afios 30/06/2027 169 13 35 136 2
Itl equipament 7 afios 01/02/2028 258 - 27 230 na
Dynamic track stabilizer 7 afios 04/07/2028 2.631 - 12 526 48
Perfiladora 7 afios 05/08/2028 2.000 - 2 100 27
Locomotora N° 319-335-6 y Locomotora N° 319-324-0 6y llafios 27/12/2025y 25/10/2022 934 582 238 281 55
Camion Bimodal IVECO + Grua Palfinger RAIWAY 6 afios 21/07/2026 406 26 26 452 6
Oficina de Madrid, Paseo de Castellana 15 afios 27112/2025 2.644 1.925 - 666 0
Oficinas y garajes Cointer Chile 15 afios 01/01/2022 1.526 2111 195 75 176
Maquinaria y vehiculos varios 4 afios jul-nov 2022 824 391 270 162 7
Maquinaria de limpieza 5 afios 22/07/2024 5.104 197 1.303 3.604 -
Maquinaria y vehiculos varios 8 afios 31/08/2028 3.444 50 105 3.220 1.903
Puerto Sevilla 4 afios 16/04/2024 16 4 4 9 -
Parquimetro,grias,equipos informaticos, elementos de transportes y otros AUSSA 5-7 afios 2018-2022 935 n.d n.d 966 n.d
Otros contratos de leasing Varios Varios n.d n.d n.d 52 n.d

27.868 11.100 2.633 11.237 2.307

Al cierre del ejercicio 2022 el Grupo tiene las siguientes cuotas de arrendamiento minimas (incluyendo,
si procede, las opciones de compra), de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta
repercusién de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas
pactadas contractualmente:

(Miles de euros) 2022 2021

Menos de un afio (nota 18) 2.455 2.732

Mas de un afio (nota 18) 7.589 8.505
10.044  11.237
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11. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de los activos financieros al 31 de diciembre es la siguiente:

Instrumentos de

Créditos, derivados

patrimonio y otros Total
(Miles de euros) 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Activos financieros a largo plazo
Activos financieros a coste 1.172 647 - - 1.172 647
Participaciones puestas en equivalencia (nota 6) 4.891 3.917 B B 4.891 3.917
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 15 10 - - 15 10
Activos financieros a coste amortizado - - 47.531 38.157 47.531 38.157
Derivados - - 687 B 687 -
6.078 4.574 48.218 38.157 54.296 42.731
Activos financieros a corto plazo
Activos financieros a coste amortizado (*) - - 207.993 234.863 207.993  234.863
- - 207.993 234.863 207.993 234.863
6.078 4.574 256.211  273.020 262.289  277.594
(*) Excluyendo "otros créditos con Administraciones Publicas"
Estos importes se incluyen en las siguientes partidas de balance:
Instrumentos de Créditos, derivados
patrimonio y otros Total
(Miles de euros) 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Activos financieros no corrientes
Inversiones en empresas del grupo y asociadas 5.923 4.327 - - 5.923 4.327
Créditos a empresas del grupo y asociadas a largo plazo (nota 15) - - 3.633 2.924 3.633 2.924
Inversiones financieras a largo plazo 155 247 43.898 35.233 44.053 35.480
Derivados - - 687 - 687 -
6.078 4.574 48.218 38.157 54.296 42.731
Activos financieros corrientes
Clientes por ventas y prestaciones de senicios - - 146.198 165.404 146.198 165.404
Clientes, empresas del grupo y asociadas (nota 15) - - 27.032 27.623 27.032 27.623
Deudores varios - - 4.650 5.071 4.650 5.071
Personal - - 167 78 167 78
Créditos a empresas del grupo y asociadas a corto plazo (nota 15) - - 27.219 25.351 27.219 25.351
Inversiones financieras a corto plazo - - 2.727 11.336 2.727 11.336
- - 207.993  234.863 207.993  234.863
6.078 4.574 256.211 273.020 262.289 277.594
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11.1  Activos financieros a coste amortizado

Créditos por operaciones comerciales

El saldo de las cuentas del epigrafe al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 es el siguiente:

(Miles de euros)

Otros créditos

Derivados y otros
activos financieros

Total

2022 2021

2022 2021

2022 2021

Activos financieros a largo plazo

Préstamos y partidas a cobrar

Derivados

6.402 3.440

41.129 34.717
687 -

47.531 38.157
687 -

6.402 3.440

41.816 34.717

48.218 38.157

Derivados y Otros

Otros créditos activos financieros Total
(Miles de euros) 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Activos financieros a corto plazo
Préstamos y partidas a cobrar 882 5.931 1.845 5.405 2.727 11.336
882 5.931 1.845 5.405 2.727 11.336

El saldo mas significativo del epigrafe "Inversiones financieras a corto plazo - otros activos financieros",
corresponde principalmente a imposiciones a corto plazo por importe de 1.268 miles de euros (5.294
miles de euros en 2021), las cuales son imposiciones de disposicién no restringida de la sociedad del
grupo, Puerto Terrestre Los Andes, S.C., S.A. y Aparcamientos Urbanos, Servicios y Sistemas, S.A.

(AUSSA).

El detalle por vencimientos de los conceptos que forman parte de las partidas clasificadas como
“Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo” es el siguiente:

(Miles de euros)

2022 2021

Afio 2021
Afio 2022

Afios posteriores

47.531  38.157

47.531  38.157
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El movimiento habido durante los ejercicios 2022 y 2021 en el epigrafe “Inversiones financieras a largo
plazo” ha sido el siguiente:

Saldo Variacion Variacién Saldo
(Miles de euros) inicial perimetro  Adiciones Retiros deterioro final
Ejercicicio 2022
Otros créditos a largo plazo 516 (1.170) 12.729 (9.149) (157) 2.769
Depésitos, fianzas y otros 769 - 210 (100) 4 883
Otros activos - Acuerdo de Concesién 33.948 - 6.327 (29) - 40.246
Préstamosy partidas a cobrar 35.233 (1.1270) 19.266 (9.278) (153) 43.898
35.233 (1.170) 19.266 (9.278) (153) 43.898
Ejercicicio 2021
Otros créditos a largo plazo 4.324 - - (3.676) (132) 516
Depositos y fianzas 1.501 - - (732) - 769
Otros activos - Acuerdo de Concesion 37.019 - - (3.071) - 33.948
Préstamos y partidas a cobrar 42.844 - - (7.479) (132)  35.233
42.844 - - (7.479) (132) 35.233

El epigrafe de créditos a largo plazo registra los créditos que el Grupo tiene concedido a terceros.

Dentro de dicho epigrafe se recoge también el préstamo concedido por la sociedad del grupo, Puerto
Terrestre Los Andes Sociedad Concesionaria, S.A. por importe de 611 miles de euros (512 miles de
euros en 2021) a Inversiones Grupo Herrero Ledn Chile, S.A., cuya devolucién esta prevista mediante
un unico pago en el ejercicio 2027 devengandose anualmente un interés del 6%.

Del saldo del epigrafe "Prestamos y cuentas a cobrar - Otros activos — Acuerdos de Concesién"
corresponde principalmente a la sociedad del grupo, Zeal, S.C, S.A., un importe de 5.634 miles de
euros (4.727 miles de euros en 2021) que corresponde al importe actualizado de la cuenta a cobrar con
la Empresa Portuaria Valparaiso por la administraciéon y mantenimiento de la explanada y edificio de
fiscalizacion del area inicial, asi como el valor de la infraestructura preexistente, los cuales seran
pagados durante toda la vida de la concesion.

Junto con ello, el Grupo tiene registrado en el ejercicio 2022 el derecho de cobro de las concesiones
de la sociedad del grupo, Consorcio Carretero Campeche-Mérida, S.A. de C.V., por importe de 32.555
miles de euros (27.297 miles de euros en el gjercicio 2021). Este importe se corresponde con el activo
financiero reconocido por la contraprestacion recibida a cambio de la infraestructura, cuyo tipo de
descuento corresponde al tipo de interés calculado en funcién de los cobros garantizados en el contrato
concesional por la Administracion.

Por dltimo, y por este mimo concepto, el Grupo tiene registrado en 2022 el derecho de cobro de las
concesiones de la sociedad del grupo, Zeal, S.C., S.A. por importe de 454 miles de euros (380 miles
de euros en el ejercicio 2021). Estos importes se correspondian con el activo financiero reconocido por
la contraprestacion recibida a cambio de la infraestructura, cuyo tipo de descuento corresponde al tipo
de interés calculado en funcion de los cobros garantizados en el contrato concesional por la
Administracion.
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Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre es la siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Clientes por ventas y prestaciones de senicios 146.198 165.404
Clientes, empresas del grupo y asociadas (nota 15) 27.032  27.623
Deudores varios 4.650 5.071
Personal 167 78

178.047 198.176

11.2  Activos financieros con cambios en el patrimonio neto

Los activos incluido en este epigrafe corresponden principalmente a las acciones en el Banco Sabadell,
por importe de 15 miles de euros en el ejercicio 2021 (10 miles de euros en 2021).

11.3 Activos financieros a coste

El movimiento habido durante los ejercicios 2022 y 2021 en la cuenta “Instrumentos de patrimonio” ha
sido el siguiente:

Saldo Variacion Saldo
(Miles de euros) inicial Retiros deterioro final
Ejercicicio 2022
Coste 1.818 - - 1.818
Deterioro (1.581) - (97) (1.678)
237 - 97) 140
Ejercicicio 2021
Coste 2.932 (1.114) - 1.818
Deterioro (2.104) 1.030 (507) (1.581)
828 (84) (507) 237
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El detalle por Sociedad al cierre del ejercicio se presenta a continuacion:

(Miles de euros)

Coste

Deterioro/ Variacion
valor razonable

Total

Ejercicio 2022

Redalsa, S.A. 20 - 20
Delsa, S.A. 2 1) 1
Cementos Marquesado, S.A. 1.021 (1.015) 6
Terra Mitica-Parque Tematico de Benidorm, S.A. 601 (488) 113
Grupo Andaluz de Inversiones Turisticas, S.A. 174 (174) -
1.818 (1.678) 140
Ejercicio 2021
Redalsa, S.A. 20 - 20
Delsa, S.A. 2 1) 1
Cementos Marquesado, S.A. 1.021 (922) 99
Terra Mitica-Parque Tematico de Benidorm, S.A. 601 (484) 117
Grupo Andaluz de Inversiones Turisticas, S.A. 174 (174) -
1.818 (1.581) 237
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La informacion relativa al resto de empresas no cotizadas es la siguiente:

Resultado
negativo de Beneficios Total
Porcentaje de ejercicios (pérdidas) del Resto de Patrimonio Deterioro Deterioro
(Miles de euros) Domicilio Actividad participacion Capital Reservas anteriores ejercicio patrimonio Neto Coste acumulado del ejercicio
Ejercicio 2022
Redalsa, S.A. (*) Valladolid Regeneracion y soldadura de carriles 4,40% 601 11.084 - 1.441 - 13.127 20 - -
Delsa, S.A. (*) Madrid Libreria n.d n.d n.d n.d n.d n.d - 2 1) -
Terra Mitica-Parque tematico Benidorm, S.A. (**) Benidorm (Alicante) Promocién y gestién de Terra Mitica 0,078% 233.382 63 (82.622) (6.054) (57) 144.711 601 (488) (&)
Fabricaci6 io d it
Cementos Marquesado, S.A. (*) Malaga abricacion y comerclo ¢e cemento y 2,91% 35.010 (L.934) (32.274) (705) . 97 1021 (L.015) (©3)
explotacién de aparcamientos
Grupo Andaluz de Inversiones Turisticas, S.A. (*) Sevilla Construccién, promocitn inmobiliaria y 18,56% 941 (82) (1.482) (80) . (703) 174 (174) .
actividades turisticas y hoteleras
260.934 9.131 (116.379) (5.397) (57) 157.232 1.818 (1.678) (97)
Ejercicio 2021
Redalsa, S.A. (*) Valladolid Regeneracion y soldadura de carriles 4,40% 601 10.984 (506) 606 - 11.685 20 - -
Delsa, S.A. (*) Madrid Libreria n.d n.d n.d n.d n.d n.d n.d 2 1) -
Terra Mitica-Parque tematico Benidorm, S.A. (**) Benidorm (Alicante) Promocién y gestién de Terra Mitica 0,078% 233.382 63 (76.480) (6.142) (123) 150.700 601 (484) (5)
Cementos Marquesado, S.A. () Mélaga Fabricacion y comercio de cemento y 2,91% 35.010 (1.934) (25.240) (4.475) - 3361 1021 (922) (502)
explotacién de aparcamientos
Grupo Andaluz de Inversiones Turisticas, S.A. () Sevilla Construccian, promocitn inmobiliaria y 18,56% 941 82) (1.446) ) - (621) 174 @74) -
actividades turisticas y hoteleras
269.934 9.031 (103.672) (10.045) (123) 165.125 1.818 (1.581) (507)

* Datos obtenidos de los estados financieros proporcionados a 31 de diciembre de 2022 y 2021 no auditados.
(**) Datos obtenidos de los estados financieros proporcionados a 31 de diciembre de 2022 y 2021 auditados por otros auditores.

64



Empresas del Grupo, multigrupo y asociadas

El movimiento habido durante los ejercicios 2022 y 2021 en la cuenta "Inversiones en empresas de
grupo y asociadas a largo plazo -instrumentos de patrimonio” ha sido el siguiente:

Saldo Variacion Variacion Saldo
(Miles de euros) inicial perimetro Adiciones Retiros deterioro final
Ejercicio 2022
Coste 2.230 223 667 (433) 2.687
Desembolsos pendientes 3) 3) - - - 6)
Deterioro (1.817) (191) (16) 373 2 (1.649)
410 29 651 (60) 2 1.032
Ejercicio 2021
Coste 2.312 428 122 (632) 2.230
Desembolsos pendientes 3) - - - - ®3)
Deterioro (1.875) (262) (5) 632 (307) (1.817)
434 166 117 - (307) 410

El detalle por Sociedad al cierre del ejercicio de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas se

presenta a continuacion:

Desembolsos

(Miles de euros) Coste pendientes Deterioros Total
Ejercicio 2022
Infineo Senicios Corporativos, S.A. de C.V. 33 - - 33
Asesores en Asociaciones Publico-Privadas, S.A. de CV 291 3) (145) 143
Azvi Infraestructuras, Ltda. 677 - (677) -
Senicios Operativos Paim, S.A. de C.V. 1 - - 1
Azvi Sverige AB 143 - (143) -
Constructora Matamoros 2 - - 2
Contrucciones Lezo 493 - (493) -
Azvi Danmark, SpA 5 - - 5
Celéritas Luz, S.L. 633 - - 633
Azvi Middle East 191 - (191) -
Azvi Construction Texas 218 (3) - 215
2.687 (6) (1.649) 1.032
Ejercicio 2021
Infineo Senicios Corporativos, S.A. de C.V. 29 - - 29
Asesores en Asociaciones Publico-Privadas, S.A. de CV 260 ?3) (130) 127
Azvi Infraestructuras, Ltda. 677 - (677) -
Az\vi Construction Corporation 186 - - 186
Senicios Operativos Paim, S.A. de C.V. 1 - - 1
Azvi Swverige AB 143 - (143) -
Constructora Matamoros 2 - - 2
Contrucciones Lezo 493 - (493) -
Azvi Danmark, SpA 5 - - 5
Cointer Colombia SAS 302 - (242) 60
Construcciones Ispalvia, SAS (Colombia) 132 - (132) -
2.230 3) (1.817) 410

Tal y como se indica en la Nota 1, estas sociedades se encuentran en general pendientes de inicio de
actividad, no siendo relevantes sus cifras de activos, pasivos y resultados.

La informacion mas significativa relacionada con las empresas del Grupo, multigrupo y asociadas al

cierre del ejercicio 2022 y 2021 es la siguiente:
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Reservas/

Resultado
Porcentaje de negativo de Beneficios
participacion del ejercicios (pérdidas) del Coste Deterioro Deterioro

(Miles de euros) Domicilio Actividad Grupo Capital anteriores ejercicio (%) acumulado del ejercicio
Ejercicio 2022
Infineo Senvcios Corporativos, S.A. de C.V. (¥) México D.F. Explotacion de concesiones administrativas 100,00% 33 2 - 33 - -
Asesores en Asociaciones Publico-Privadas, S.A. de C.V. (*) México D.F. Explotacion de concesiones administrativas 100,00% 288 (149) 2 291 (145) 2
Az\vi Infraestructuras, Ltda. (*) Florianapolis Construccioén 100,00% n.d. n.d. n.d. 677 (677) -
Senicios Operativos Paim, S.A. de C.V. (***) México D.F. Explotacién de concesiones administrativas 25,20% n.d. n.d. n.d. 1 - -
Constructora Libramiento Ferroviario Matamoros (*) México D.F. Construccion 50,00% n.d. n.d. n.d. 2 (143) -
Azvi Swverige AB (**) Estocolmo Construccién (*****) 100,00% - n.d. n.d. 143 - -
Construcciones Lezo, SAS (**) Colombia Construccion 100,00% n.d. n.d. n.d. 493 (493) -
Azvi Danmark, SpA (**) Copenhague Construccion (*****) 100,00% - n.d. n.d. 5 - -
Celéritas Luz, S.L. (*) Madrid Tratamiento de residuos sanitarios 50,00% 5 - - 633 - -
Azvi Middle East Doha (Qatar) Construccion 49,00% n.d. n.d. n.d. 191 (191) -
Az\i Construction Texas Texas (USA) Construccion 100,00% n.d. n.d. n.d. 218 - -

326 (147) 2 2.687 (1.649) 2
Ejercicio 2021
Infineo Senvcios Corporativos, S.A. de C.V. (*) México D.F. Explotacion de concesiones administrativas 100,00% 29 3 1) 29 - -
Asesores en Asociaciones Publico-Privadas, S.A. de C.V. (*) México D.F. Explotacién de concesiones administrativas 100,00% 245 (198) (33) 260 (130) (64)
Az Infraestructuras, Ltda. (*) Florianapolis Construccion 100,00% - - - 677 (677) -
Az\vi Construction Corporation (*) Delaware (USA) Construccion 100,00% - - - 186 - 2
Senvicios Operativos Paim, S.A. de C.V. (**¥) México D.F. Explotacion de concesiones administrativas 25,20% n.d. n.d. n.d. 1 - -
Constructora Libramiento Ferroviario Matamoros (*) México D.F. Construccion 50,00% - - - 143 (143) -
Azvi Swverige AB (**) Estocolmo Construccion (*****) 100,00% - n.d. n.d. 2 - (139)
Construcciones Lezo, SAS (**) Colombia Construccién 100,00% n.d. n.d. n.d. 493 (493) -
Azvi Danmark, SpA (**) Copenhague Construccion (**+*) 100,00% - n.d. n.d. 5 - -
Cointer Colombia SAS (*) Bogota Explotacion de concesiones administrativas 100,00% - n.d. n.d. 302 (242) -
Construcciones Ispalvia, SAS (Colombia) (**) Bogota Construccién 100,00% - n.d. n.d. 132 (132) (106)

274 (195) (34) 2.230 (1.817) (307)

* Datos obtenidos de estados financieros proporcionados no auditados
(**) Datos obtenidos de estados financieros auditados por EY
(***)  Datos obtenidos de estados financieros auditados por otros auditores

(***)  Neto de desembolsos pendientes

Ninguna de las sociedades cotiza en bolsa.
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Negocios conjuntos

Uniones Temporales de Empresas

El Grupo participa en diversas Uniones Temporales de Empresas. Los importes de la participacion
en el fondo operativo de las mismas y los saldos a cobrar o a pagar de las transacciones debidas a
la aportacion y reintegro de fondos se anulan en funcién del porcentaje de participacion al integrar
proporcionalmente los saldos de las partidas del balance de la Unién Temporal, permaneciendo los
saldos pagados en exceso (o defecto) al resto de los socios de la Unién Temporal.

El detalle de las UTEs integradas en el balance de situacion consolidado y la cuenta de pérdidas y

ganancias consolidada del ejercicio 2022 adjuntas, en la proporcién en la que participa el Grupo, es
el siguiente:
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(Miles de Euros)

Miles de euros

Cartera de

Ejercicio 2022 Domicilio Produccién a origen _ trabajo

METRO DE MALAGA. LINEAS 1Y 2. 17 80.696 -
ACC. MARITIM. AL PTO.SEVILLA.13%.ESCLUSA 30 60.114 -
LIN. FERRO. TRANSV. ANDAL. OSUNA-AGUADUL 50 11.905 -
NUEVO ACCESO FERROVIARIO A.V. DE LEVANTE 50 75.751 -
CONST. NUEVO CENTRO CORP. AGENCIA IDEA. 50 6.436 -
TRANVIA ALCALA, T/PARQ.TECNOL.-ADUFE. 50 16.537 -
LINEA AVE SEV-CAD. T/AEROP.JEREZ-CADIZ. 50 23.837 -
SE-40 DOS HERMANAS-CORIA. TUNELES NORTE. 30 7.929 1.410
CONST.PLATAFORMA PENA ENAMORADOS-ARCHID. 50 55.182 -
EJE FERR. TRANSV. T/TUNEL ALCORES. 50 - -
AVE SEV-CADIZ, SUBT./UTRERA-LAS CABEZAS. 50 25.600 -
ABAST. Y SANEAM. BAJO ANDARAX, FASE II. 60 10.741 -
RECINTO PARA MERCADOS EN EL ENCLAVE 10 D 63 2.637 -
ELECTRIFIC. TRAMO FERROV. ENLLAC-SA POBLA 33 3.447 -
LOT.2 MTTO Y CONS PRESAS DH GUADALETE- 50 1.502 164
PLATAFORMA LAV ACCESO MERIDA 70 21.135 (622)
PROFUNDIZAC.CANAL NAVEGACION PTO CADIZ. 50 424 -
COEX SECTOR J-03 JAEN 50 3.266 1.112
MTTO PRESAS. PROVINCIA DE GRANADA. 43 693 524
MEJORA DEL ABASTECIMIENTO A TORREMEJIA 50 68 946
PREV. CATASTROFES PRESA ARCOS FRONTERA 70 24 726
PREV. CATASTROFES PRESA GUADARRANQUE 70 - 2.726
PYO VERTIDOS Y EDAR LA CARLOTA 50 - 7.000
PROTECCION ACUSTICA NUDO LA ENCINA 55 - 46.729
EDAR ELCHE (55 % DEGRE) 55 5.287 -
VTE PAJARES L-4T/VIADANGOS-TELLEDO OESTE 25 82.309 -
AV.LEVANTE.T/SESENA - ARANJUEZ 50 42.993 -
PLATAF.L/AV "Y" VASCA.T/ABADINO-DURANGO. 33 25.920 -
CERCANIAS MADRID.ACC.FERROV. AEROP.BARAJ 30 42.562 -
Y VASCA. AMOREBIETA/ETXANO-AMOREBIETA/ET 33 32.049 -
CON Y EXPL AUTO A-4 PT°.LAPICE TRAMO | 24 41.740 -
BU-30. VILLALBILLA BURGOS-QUINTANADUENAS 50 30.958 -
ACC. FERRO BARAJAS. SUPEREST, ELECTRIFIC 40 26.900 -
ESTACION CAMBRILS. CONEXION FERROV. CORR 50 10.650 -
PROTECCIONES ACUSTICAS FASE-1 LAV RIUFRL 33 753 -
AMPLIACION PISTA AEROPUERTO A CORUNA 43 25.100 -
ACTUACION ESTRIBOS VIADUCTO BCO. PALLARESOS LAV 50 3.469 -
UTE MTTO. GETAFE REP.REF.EDIFICIOS MUNIC 50 1.820 -
CEIP "SESENA Y BENAVENTE" . 50 78 -
REMODEL.URBANA AV.R. MENCHU Y C.M. ZAMBR 50 126 -
ACUERDO MARCO URBANIZACION MADRID CENTRO 50 7.922 18.258
METRO DONOSTIALDEA: ALTZA-GALTZARABORDA 30 2.471 16.764
LINEA 3 DE METRO DE MADRID A EL CASAR 38 5.266 23.611
TRANVIA CHICLANA-SAN FDO. SUPERESTR.VIA. 50 3.462 -
VIA, ELECT, IST SEG Y COMUNIC VALLADOLID 75 7.958 -
RODADURA DESPLAZABLE/CAMBIADOR ANCHO. (50%) 50 2.326 -
ACDTO Y MEJORA PANTALLAS ACUSTICAS EN VI 25 40 -
MIV RED CONVENCIONAL ADIF LOTE 4 NORESTE 22 24.595 762
MIV RED CONVENCIONAL ADIF LOTE 5 ESTE 25 14.665 2.913
MIV RED CONVENCIONAL ADIF LOTE 6 SUR 25 15.815 1.883
MTTO. Y CONSERYV. INFR. DE VIA RED SFM 50 2.320 556
MTTO DE INFRAESTR DE VIA' Y CATENARIA. 50 1.999 -
REMODELACION ESTACION MADRID-CHAMARTIN 45 20.191 26.328
RENOV. VIA POBLA LLARGA-SILLA.L/MAD- VAL 50 8.790 7.359
RENOVACION VIA' Y ELECTRIF. RECOLETOS 50 13.275 -
MTTO LAV MADRID-NE L1:BRIHUEGA CALATAYUD 25 8.482 1.781
MTTO LAV MADRID-NE L2:MONTAGUT,VILAF.,S. 25 11.998 2.477
MTTO.INF.LAV MADRID-SUR HORNACHUELOS/ANT 25 6.628 1.950
REFUERZO DE CURVAS Y ACTUAC. RENOVAC. E 50 691 -
MANTENIMIENTO TRANVIA BAHIA CADIZ 50 851 563
ESTACION MONZON DE CAMPOS 50 814 (66)
UTE TUNELES PALLARS 50 919 -
SUPEREST. VIA L-1 Y 2 METRO DE MALAGA 80 5.855 (407)
REPOSICION PANTALLAS BRAZATORTAS 25 149 7
MIV CONVENCIONAL ADIF LOTE 4 ESTE 2021 25 3.409 5.921
MIV CONVENCIONAL ADIF LOTE 6 SUR 2021/22 23 3.581 5.621
RENOVACION DESVIOS FASE | LAV MAD-SEV 25 1.056 3.288
VIA Y ELECTRIFICACION CASTELLON-VINAROZ 50 2.561 13.657
AMPLIACIONES ESTACION DE CHAMARTIN 25 4.344 38.418



(Miles de Euros) Miles de euros

Cartera de

Ejercicio 2022 Domicilio Produccién a origen _ trabajo

ADEC.TALUDES-TRINCHERAS RIF NORESTE 50 1.140 1.335
MEJORA INFRAESTR. LAV GUADALMEZ-CORDOBA 25 205 10.641
PYO. MERCAVE. PLATAFORMAS ANCHO VARIABLE 48 103 1.140
MIV L/PLASENCIA-BADAJOZ.MERIDA-CACERES 25 98 7.830
CATENARIA CHAMARTIN 45 759 12)
ISPALTRIA 50 1.976 -
ISPALTRIA I 50 148 1.807
FUENCARRAL 50 525 -
COBRALVIA 50 1.967 3.458
ESTACION MONZON CAMPOS 50 814 -
INNOVACION ANDALUCIA 50 6.436 -
CATENARIA FUENCARRAL 50 1.023 57
ELECTRIFIC. JATIVA-NUDO LA ENCINA 33 - 6.262
MONFORTE 33 2.586 -
VAGONES 50 - 403
JARDINES SEVILLA 50 4.613 1.414
ARBOLADO Y JARDINERIA 50 6.702 1.530
RSU JEREZ 20 14.107 26.932
UTE PUERTO SEVILLA 50 668 209
UTE MOGAN 60 3.095 12.206
AEAT CASTELLON 50 106 197
PARQUES URBANOS Y JARDINES SEVILLA 50 4.420 -
R.S.U. CADIZ 30 74.634 374
UTE AVIP 50 3.481 -
UTE 12 OCTUBRE 50 2.497 -

Sucursales, agencias y establecimientos permanentes en el extranjero

La sociedad del grupo Azvi, S.A.U. tiene constituidos diversas sucursales, agencias Yy
establecimientos permanentes en el extranjero con el objeto de llevar a cabo actividades de
construccion en diversos paises.

La integracion se ha realizado mediante la homogeneizacion temporal y valorativa, las conciliaciones
y reclasificaciones necesarias, asi como las oportunas eliminaciones tanto de los saldos activos y
pasivos, como de los ingresos reciprocos.

El detalle de las sucursales, agencias y establecimientos permanentes en el extranjero integradas
en el balance de situacién consolidado y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los
ejercicios 2022 y 2021 adjuntos, asi como su produccién a origen y cartera de trabajo, es el
siguiente:

Miles de euros

Producciéon Produccion

a origen a origen
Nombre Domicilio 2022 2021
Azwi, S.A. Agencia en Chile Santiago 31.514 31.292
AzM, S.A. Sucursal Colombia Bogota 53.644 53.532
Azwi, S.A. Sucursal Polonia Poznan 15.406 15.406
Azvi, S.A. Sucursal Rumania Bucarest 236.459 236.459
Azwi, S.A. Sucursal Serbia Novi Sad 374.717 367.095
Az\i, S.A. Sucursal Costa Rica San José 118.717 97.084
Az, S.A. Sucursal Noruega Oslo 55.062 44.072
AzM, S.A. Sucursal Portugal Lisboa 6.296 3.836
Az, S.A. Sucursal Uruguay Montevideo 9.262 -

901.077 848.776

Adicionalmente a dichas sucursales, existen otras en Per( y Polonia, las cuales a 31 de diciembre
de 2022 y 2021, no tienen produccion ni importes significativos.

A 31 de diciembre de 2022 la cartera de trabajo de las sucursales, agencias y establecimientos
permanentes en el extranjero asciende a 23.384 miles de euros (159.037 miles de euros en 2021).
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11.4 Derivados

El detalle de los activos financieros clasificados en esta categoria al 31 de diciembre es el
siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021

A largo plazo

Derivados de cobertura - Grupo de Empresas AZVI, S.L. 383 -
Derivados de cobertura - Consorcio Carretero Mérida-Campeche, S.A. de C.V. 304 -
687 -

La sociedad dominante, Grupo de Empresas Azvi, S.L., dentro de su estrategia de cobertura de
riesgos de tipo de interés, formalizé en 2022 una operacion de cobertura mediante la contratacion
de un derivado financiero, concretamente un CAP, con Banco Santander y Caixabank, con fecha de
inicio junio de 2022, por el que a cambio del pago de una prima, la Sociedad, durante un periodo de
dos afos, se protege de las subidas potenciales del Euribor por el 50% del saldo vivo de la
Financiacién Sindicada, de forma que se establece un tipo maximo del Euribor 6 meses del 1.5%,
generandose liquidaciones a favor de Grupo de Empresas Azvi, SL en el caso de que el Euribor en
cada fecha de fijacion del mismo, supere ese valor de referencia, a aplicar sobre el importe nominal
cubierto en cada periodo de liquidacion y por la diferencia entre el valor del Euribor 6 meses y el tipo
pactado del 1.5%. El detalle de los derivados de cobertura de esta sociedad a 31 de diciembre de
2022 es el siguiente:

(Miles de euros)
Instrumento derivado Moneda Nocional Valor razonable

Ejercicio 2022

CAP Caixabank EUR 8.404 190
CAP Santander EUR 8.404 193
16.808 383

Adicionalmente, en este epigrafe se recoge el valor razonable de un swap de tasa de interés,
procedente de la integracion proporcional de la Sociedad Consorcio Carretero Mérida-Campeche,
S.A. de C.V., con un nocional de 58.000 miles de pesos mexicanos y vencimiento en 2025.

En el ejercicio 2022 no se ha registrado ningln saldo en la cuenta de pérdidas y ganancias debido
a la ineficacia de las coberturas.

11.5 Informacién sobre naturalezay nivel de riesgo de los instrumentos financieros

La gestion de los riesgos financieros esta centralizada en la Direccién Financiera del Grupo, la cual
tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los
tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. A continuacién, se

indican los principales riesgos financieros que impactan al Grupo:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes del Grupo, es decir, por la posibilidad de no recuperar
los activos financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.
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La exposicién maxima al riesgo de crédito a 31 de diciembre es la siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo (*) 3.633 2.924
Inversiones financieras a largo plazo (*) 44,585 35.233
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 209.846  220.863
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 27.219 25.351
Inversiones financieras a corto plazo (*) 2.727 11.336
Efectivo y otros activos equivalentes 254.078 104.760

542.088  400.467

(*) Sin considerar la parte correspondiente a instrumentos de patrimonio y participaciones puestas en equivalencia

Por otra parte, un porcentaje muy significativo de los saldos de clientes corresponden a
Administraciones Publicas, fundamentalmente estatales y Comunidades Auténomas (Nota 14).

Con caracter general el Grupo mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades
financieras de elevado nivel crediticio.

Riesgo de liguidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan
de su actividad, el Grupo dispone de la tesoreria que muestra su balance de situacién consolidado,
asi como de las lineas crediticias y de financiacion que se detallan en la Nota 18. Se considera, que
con estas disponibilidades, el Grupo tendra garantizadas sus necesidades de financiacion en los
préximos afios, tal y como se explica en la Nota 18.

Riesgo de mercado (incluye tipo de interés, tipo de cambio y otros riesgos de precio)

Tanto la tesoreria como la deuda financiera del Grupo, est4 expuesta al riesgo de tipo de interés, el
cual podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja. EI Grupo
controla instrumentos financieros derivados de mercados no organizados (OTC) con entidades
financieras nacionales e internacionales de elevado rating crediticio.

De la deuda con entidades de crédito y arrendamientos financieros que mantiene el Grupo, un
63,32% esté referenciada a tipos de interés variable y un 36,68% a tipos de interés fijo.

En el ejercicio 2022 y 2021, los Unicos derivados que el Grupo posee son derivados de tipo de
interés.

El objetivo de dichas contrataciones para riesgo de tipo de interés es acotar, mediante la
contratacion de Swaps paga fijo y recibe variable, la fluctuaciéon en los flujos de efectivo a
desembolsar por el pago referenciado a tipos de interés variable (Euribor) de las financiaciones del
Grupo.

Respecto al riesgo de tipo de cambio, este se concentra principalmente en las actividades de las

sociedades del grupo en Uruguay, Chile, Colombia, Brasil, Costa Rica, Rumania y México. El Grupo
no ha contratado ningln seguro de cambio.
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12. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS EQUIVALENTES

La composicién del epigrafe de “Efectivo y otros activos equivalentes” a 31 de diciembre de 2022 y
2021, del balance de situacion consolidado adjunto es la siguiente;

(Miles de euros) 2022 2021

Tesoreria 118.441  65.381
Otros activos liquidos equivalentes 135.637  39.379
Saldo final 254.078 104.760

Del total del efectivo y otros activos equivalente hay caja restringida por importe de 10.570 miles de
euros (10.439 miles de euros en 2021).

13. EXISTENCIAS

La composicion del epigrafe “Existencias” a 31 de diciembre de 2022 y 2021, del balance de
situacion consolidado adjunto es la siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021

Terrenos y solares 16.912 16.886
Promociones en curso 1.630 3.057
Existencias en almacenes y obras 36.035 4.662
Gasto de inicio e instalaciones especificas de obra 22.315 19.066
Promociones terminadas 233 430
Anticipos a proveedores 67.248 19.944

144.373 64.045

El detalle de terrenos y solares y promociones terminadas a 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el
siguiente:

Terrenos Promociones
(Miles de euros) y solares terminadas

Ejercicio 2022

Plan Especial Renfe PGOU Mélaga (R-1, R-2) (*) - 190
La Campifiuela 826
Suelo Fregenal de la Sierra 1.041 -
Suelo Lepe-Valdepegas Norte 1.161 -
Finca Registral n° 66.267 (Algeciras) 7.176 -
Parcela BV1 BV2 Los Pastores (Algeciras) 4,951 -
Garajes Malaga - 43
Otros 1.757 -
16.912 233

Ejercicio 2021

Plan Especial Renfe PGOU Mélaga (R-1, R-2) (*) - 387
La Campifiuela 826 -
Suelo Fregenal de la Sierra 1.038 -
Suelo Lepe-Valdepegas Norte 1.154 -
Parcela TE3-2 Los Pastores (Algeciras) - -
Finca Registral n° 66.267 (Algeciras) 7.176 -
Parcela BV1 BV2 Los Pastores (Algeciras) 4,934 -
Garajes Malaga - 43
Otros 1.758 -

16.886 430
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La sociedad del grupo, Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. se ha consolidado por el método de
integracion proporcional. Dicha Sociedad aporta al consolidado una promocién terminada por
importe de 387 miles de euros (490 miles de euros en 2019) (R-2 123, 22y 32 fase). Se trata de dos
parcelas de terreno edificable denominadas R-1 y R-2 dentro del Proyecto de Compensacion del
Plan Especial Renfe del PGOU de Malaga aprobado definitivamente el 19 de noviembre de 2001,
en el término de Malaga. La primera tiene una superficie de 9.283 m2 con una edificabilidad de
45.000 m2/t de uso residencial para un total de 352 viviendas, y la segunda tiene una superficie de
6.796 m2 con una edificabilidad de 19.800 m2/t de uso residencial para un total de 144 viviendas.

La sociedad del grupo, Bahia Tulus, S.L., con fecha 23 de diciembre de 2005 compré a la Sociedad
Bienes La Barrosa, S.A. una finca urbana, parcela enclavada en la Dehesa de Ceuta, termino
municipal de Algeciras, que hoy configura la Unidad de Ejecucion 5.UE.9 Pastores, del PGOU de
Algeciras y que tiene una superficie de 72.400 m2. El precio de compra se fij6 en 14.464 miles de
euros mas su IVA, de los cuales 6.208 miles de euros se pagaron en efectivo y el resto mediante la
subrogacion en el préstamo hipotecario que grababa esta finca. Con fecha 21 de diciembre de 2006
se aprobd definitivamente el proyecto del plan especial de reforma interior de la Unidad 5.U.E.9 "Los
Pastores Sur" con una edificabilidad de 75.142 metros cuadrados para uso residencial y una
superficie de 76.188 metros cuadrados. En 2008 se aprobd definitivamente el Proyecto de
Urbanizacion y comenzaron las obras de urbanizacién. Segun el proyecto de reparcelacion, la
Sociedad ha sido adjudicataria de 3 parcelas residenciales con una edificabilidad total que asciende
a 20.999 m2/t y 3 parcelas terciarlas con una edificabilidad de 5.300 m2/t. En el ejercicio 2009,
concluyeron las obras de urbanizacion y la Sociedad entreg6 2 de las 3 parcelas terciarias. En 2012
se vendio parte de una de las parcelas terciarias por un importe total de 600 miles de euros. De este
modo, a 31 de diciembre de 2015, dicha sociedad poseia tres parcelas residenciales con una
edificabilidad total que asciende a 19.200 m2 y dos terciarias con una edificabilidad de 3.900 m2.

Con fecha 23 de septiembre de 2016, la sociedad firmé un contrato de compraventa en el que vende
a las parcelas con numero registral 87.786 y 87.896 situadas en “Los Pastores Sur”. El precio de
venta acordado fue de 2.200 miles de euros (impuestos no incluidos), de los que 440 miles de euros
fueron anticipados por parte de la compradora en la fecha de la firma del contrato de compraventa
y el importe restante (1.760 miles de euros), serian abonados en el momento de otorgamiento de la
escritura publica de la compraventa.

El 9 de noviembre de 2017 se emitié factura a Lidl Supermercados, S.A.U., correspondiente al
contrato de compraventa mencionado en el parrafo anterior. En la misma fecha se procedi6é a dar
de baja del epigrafe de “Existencias” las parcelas objeto de la venta (2.667 miles euros) asi como a
revertir su correspondiente deterioro (293 miles de euros) dejando el valor de las existencias,
correspondientes a “Los Pastores Sur”, en un importe de 8.545 miles de euros.

Una vez realizada la venta anterior, a 31 de diciembre de 2020, Bahia TulUs poseia dos parcelas
residenciales con una edificabilidad total que asciende a 17.999 m2 y una terciaria con una
edificabilidad de 2.100 m2.

Durante el ejercicio 2021, se produjo la venta de la parcela Parcela TE3-2 Los Pastores (Algeciras),
la cual tenia un importe de 1.827 miles de euros en el ejercicio 2020.

Por tanto, el importe registrado como terrenos y solares asociado a esta promocion asciende a 9.939

miles de euros (9.923 miles de euros en 2021), existiendo un deterioro registrado a 31 de diciembre
de 2021 de los mismos por importe de 4.988 miles de euros (4.988 miles de euros en 2021).
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Asimismo, la misma sociedad adquiri6 en 2006 la finca registral nimero 59.269, situada en el
término municipal de Algeciras (Cédiz), junto a la parcela descrita en el parrafo anterior, a través de
un sistema general viario que conecta ambas parcelas. La extension superficial de dicho terreno es
de 115.000 de metros cuadrados y el precio de la compraventa pactado ascendié a 16.614 miles de
euros. Con fecha 27 de julio de 2006 se elevo a publico la transmision de las fincas en ejecucion del
convenio urbanistico por el cual la Sociedad recibe del Ayuntamiento de Algeciras, a cambio de la
parcela descrita anteriormente, la finca urbana, Parcela 2. PE11 "Acceso Sur" en la Dehesa de
Ceuta (Algeciras). En 2008 se aprob¢ definitivamente el Proyecto de Reparcelacion y se inicio la
tramitacion de la aprobacion definitiva del Proyecto de Urbanizacion. Segun el proyecto de
reparcelacion, la Sociedad era adjudicataria de 4 parcelas con una edificabilidad total de 19.800
m2/t para uso residencial y 17.730 m2/t para uso terciario, una vez que el Ayuntamiento
recepcionara las obras de los viales clasificados como Sistema General Viario, que estaban siendo
urbanizados por Bahia Tulls, S.L. dentro de las obras de urbanizacion del terreno de la Unidad 5
U.E.9 "Los Pastores Sur". Posteriormente, con fecha 16 de diciembre de 2009, una vez finalizadas
dichas obras, que fueron valoradas en 1.295 miles de euros, Bahia TulUs escrituré dicho acuerdo
mediante la firma de una Escritura de Permuta en ejecucién de convenio urbanistico con el
Ayuntamiento de Algeciras, por la cual, en contraprestacion a las obras de urbanizacion
correspondientes a los viales propiedad del Ayuntamiento, esta Sociedad ha obtenido:

) Una finca urbana, parcela 1 de la UE 2 PE11 “Acceso Sur” en Algeciras, de 6.228 m2/t, de
los cuales 1.800m2/t tienen uso residencial para un maximo de 20 viviendas y 4.428 m2/t
tienen uso terciario-comercial.

. Una modificacion del uso de la parcela 2 de la UE2 PE11 "Acceso Sur", de 8.300 m2t,
inicialmente para uso comercial-terciario, que pasan a tener un usa residencial, manteniendo
la misma edificabilidad, con un maximo de 92 viviendas.

Actualmente, la Sociedad es propietaria de 4 parcelas con una edificabilidad de 28.120 m2/t para
uso residencial y 9.400 m2/t para uso terciario-comercial, con un coste que asciende a 19.576 miles
de euros (19.576 miles de euros en 2021) existiendo un deterioro registrado a 31 de diciembre de
2022 de los mismos por importe de 12.399 miles de euros (12.399 miles de euros en 2021).

El Grupo no ha activado durante el ejercicio 2022 ni el ejercicio 2021 gastos financieros como mayor
valor de las existencias al no estar ninguna de las promociones en curso de su construccion.

Las existencias en almacenes y obras corresponden principalmente a sefializaciones, barreras de
seguridad, tuberias y otros materiales de hierro utilizados en las obras.

Como se indica en la Nota 5.13 las sociedades del Grupo activan como Gastos de inicio de obras e
instalaciones especificas de obras los costes directos e indirectos incurridos en las fases
preliminares de las obras, fundamentalmente gastos de personal y de proyecto una vez que estas
han sido adjudicadas. La imputacion de estos costes o resultados se realiza en funcién del grado de
ejecucién de la obra. El coste total activado pendiente de imputar a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada por este concepto a 31 de diciembre de 2022 asciende a 22.315 miles de
euros (19.066 miles de euros en 2021).

Del importe registrado en existencias a 31 de diciembre de 2022 corresponde a las UTESs integradas
en las sociedades del grupo, Azvi, S.A.U. y Cointer Concesiones, S.L. en el balance de situacion
consolidado adjunto un importe total de 13.388 miles de euros (12.576 miles de euros en 2021),
correspondiendo en su mayor parte a gastos de inicio de obra y materiales de construccion.

Asi mismo el efecto de la integracion de las sucursales, agencias y establecimientos permanentes
en el extranjero asciende a un importe neto de 1.522 miles de euros (2.993 miles de euros en 2021).
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14, CLIENTES POR VENTAS Y PRESTACION DE SERVICIOS

La composicion de los saldos del epigrafe "Clientes por ventas y prestaciones de servicios"
corresponde basicamente a los importes pendientes de cobro por las certificaciones realizadas en
relacion con las obras ejecutadas, y su detalle es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Por obra certificada pendiente de cobro 60.485  48.138
Por obra ejecutada pendiente de certificar y facturas pendientes de emitir 54.720  88.417
Por prestacién de senicios y ventas de existencias inmobiliarias 10.159  13.991
Por retenciones de clientes 16.324  13.473
Por efectos en cartera y otros 4.510 1.385

146.198 165.404

De este saldo a 31 de diciembre de 2022 corresponde a clientes por ventas y prestaciones de
servicios de las UTES integradas en el balance consolidado adjunto un importe total de 21.040 miles
de euros (21.094 miles de euros en 2021) y 65.654 miles de euros (74.403 miles de euros en 2021)
a la integracion de las sucursales, agencias y establecimientos permanentes en el extranjero.

Al 31 de diciembre de 2022 figura registrada una provision por deterioro de créditos comerciales por
importe de 8.732 miles de euros (4.327 miles de euros en 2021).

La partida "Por obra certificada pendiente de cobro" de este epigrafe recoge el importe de las
certificaciones realizadas a clientes por obras ejecutadas, pendientes de cobro a la fecha del
balance.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no se habian cedido certificaciones en garantia de préstamos y
créditos bancarios.

Los anticipos recibidos de clientes se registran en el epigrafe "Acreedores comerciales" del balance
de situacién consolidado adjunto por un importe total de 256.964 miles de euros (80.291 miles de
euros en 2021). Corresponden a las empresas del grupo:

(Miles de euros) 2022 2021
Azvi, S.A.U. 23.451 24.699
Construcciones Urales, S.A. de C.V. 52.013 20.394
Portren, S.A 5.679 1.179
Consorcio Ferrovario FIT, S.A. de CV 558 1.896
Azvindi Ferroviario, S.A. de C.V. 76.933 18.945
Urales Procesos Industriales, S.L. 40.989 6.029
Az\i Norge, AS 3.379 5.865
Constructora Talleres y Cocheras Tren Maya, S.A. de C.V. 53.438 -
Otros 524 1.284
256.964 80.291
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El detalle de los clientes por tipologia de los mismos es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Sector publico
Estado 3.568 5.751
Estado (Extranjero) 100.464  113.834
Comunidades Auténomas 3.618 1.407
Ayuntamientos 2.163 1.210
Otros organismos publicos 13.385 16.743
Sector privado
Clientes nacionales 12.952 17.895
Clientes extranjeros 5.538 7.179
Efectos en cartera y otros 4.510 1.385
146.198  165.404
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15. DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS Y SALDOS
CON UNIONES TEMPORALES DE EMPRESAS

Los detalles de estos epigrafes del balance de situacion consolidado adjunto correspondiente al
2022 y 2021 son los siguientes:

Deudores Acreedores
Corto plazo Largo plazo Corto plazo Largo plazo

(Miles de euros) Comerciales Financieros Otros Financieros Comerciales Otros Financieros Neto
Ejercicio 2022
UTEs y Establecimientos permanentes 7.756 1.130 25.253 2.449 ) (1.764) (1.064) 33.751
Aparcamientos Urbanos Senicios y Sistemas, S.A. 66 - - 66
Asesores en Asociaciones Publico-Privadas, S.A. de C.V. - - - - @) - - @
Autopistas de la Mancha Concesionaria Espafiola de Autopistas, S.A. 1 - - - - - (2.820) (2.819)
Azvi Danmark, SpA 3 - - - ®) - - @
Az Infraestructuras, Ltda. - - - - [©)] - - (©)]
Azvi Swerige AB 100 - - - - - - 100
Azvindi Ferroviario, S.A. de C.V. 1.807 - N - (2.376) - - (569)
Celeritas Luz, S.L. 102 - - - - - - 102
Consorcio Durmientes del Mayab, S.A. de C.V. 3.278 556 - - - - - 3.834
Consorcio Ferrovario FIT, S.A. de CV 356 181 - - (134) - - 403
Construcc. y Serv. Carreteros Campeche-Mérida, S.A. de CV (14) - - - (143) (496) - (653)
Constructora de Autopistas de Michoacéan, S.A.P.I. de C.V. 118 - - - (90) - - 28
Constructora Libramiento Ferroviario Matamoros - Brownshille, S.A. de C.V. 205 - - - - - - 205
Constructora Talleres y Cocheras Tren Maya, S.A. de C.V. - - - - (971) (971)
DST/Azv Linha Ferrea ACE 2123 - - - (314) 1.809
Ferrocarril Interurbano, S.A. de C.V. 10.630 - - - (1.238) 9.392
Lamaignere Cargo México, S.A. de C.V. 204 - - - (58) - 146
Liropa, S.A - - - - (441) (350) - (791)
Modeinsa,S.A - - - - @) - @
Portren, S.A 297 99 - - - - - 396
San Antonio Chile Port SpA - - - 1.184 - - - 1.184

27.032 1966  25.253 3.633 (5.790) (2.610) (3.884) 45.600
Ejercicio 2021
UTEs y Establecimientos permanentes 6.315 458 24.061 2.924 - (3.613) (1.270) 28.875
Aparcamientos Urbanos Senicios y Sistemas, S.A. 37 - 37
Autopistas de la Mancha Concesionaria Espafiola de Autopistas, S.A. - - - - - - (2.762) (2.762)
Azvi Danmark, SpA 2 - - - () - - 3)
Azvi Infraestructuras, Ltda. 9 - - - - - - 9
Azvi Sverige AB 6 - - - - - - 6
Azvindi Ferroviario, S.A. de C.V. 438 - - - (50) - N 388
Carretera Compostela-Las Varas, S.A. de C.V. 131 112 - - - - - 243
Cointer Colombia SAS - - - - (60) - - (60)
Consorcio Durmientes del Mayab, S.A. de C.V. 5.337 - - - - - - 5.337
Consorcio Ferroviario FIT, S.A. de CV 109 709 - - (198) - 620
Construcc. y Serv. Carreteros Campeche-Mérida, S.A. de CV 191 - - - (146) (442) - (397)
Constructora de Autopistas de Michoacan, S.A.P.I. de C.V. 105 - - - (80) - 25
Constructora Libramiento Ferroviario Matamoros - Brownshille, S.A. de C.V. 183 - - - - - - 183
DST/Azv Linha Ferrea ACE 1.353 - - - 32) - - 1321
Ferrocarril Interurbano, S.A. de C.V. 13.342 2 - - (227) - 13.117
Ispalvia Colombia - - - - - ©7) - ©7)
Lamaignere Cargo México, S.A. de C.V. 65 9 - - (23) - 51
Liropa, S.A - - - - (139) (139)
Modeinsa,S.A - - - - @ - - @
Portren, S.A - - - - @) - 1)
Preincontrol, S.L.U. - - - - - (41) - (41)

27.623 1290  24.061 2.924 (962) (4.193) (4.032) 46.711

A 31 de diciembre 2022, se encuentran registrados en el epigrafe de créditos a largo plazo los
préstamos que durante los ejercicios 2010 y 2011 el Grupo concedié a Autopista Madrid-Toledo
Concesionaria Espafiola de Autopistas, S.A y que finalmente fueron transformados en préstamos
participativos. Durante 2012, dicha sociedad formaliz6 nuevos préstamos subordinados con sus
socios, el importe formalizado con el Grupo ascendié a 73 miles de euros. El importe total de dichos
préstamos asciende a 31 de diciembre de 2022 a 5.666 miles de euros (5.666 miles de euros en
2021).

Por los motivos expuestos en la Nota 6, el Grupo deterior¢ la totalidad de dichos créditos durante el

ejercicio 2013, registrandolo integramente en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financiero” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.
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Segun las condiciones establecidas, estos créditos tienen como vencimiento febrero de 2040, fecha
maxima en la que debera ser devuelto el principal. Estos importes devengan un interés de Euribor
+ 1,4 pagaderos anualmente. Estos préstamos tienen como finalidad financiar los importes
contingentes comprometidos en concepto de supuestos de falta de trafico.

Estos préstamos no han devengado intereses en el ejercicio 2022 y 2021 por no cumplir las
condiciones para ello y al encontrarse dicha sociedad en concurso de acreedores.

Las cuentas a pagar a las distintas UTES corresponden a los importes facturados en concepto de
suplidos en la parte no eliminada en la integracion de las UTES.

El detalle de las transacciones realizadas con empresas del grupo y asociadas durante los ejercicios
2022 y 2021 es el siguiente:

Importe neto Otros gastos
de la cifra de Otrosingresos de de Ingresos Gastos

(Miles de euros) negocios explotacion Aprovisionamientos explotacién financieros financieros
Ejercicio 2022
Aeropuerto La Florida, S.C.,S.A. 172 15 -
Aparca.Urb. Senicios y Sistemas - 1 - (165) -
Asesores en Asociaciones Publico-Privadas, S.A. de C.V. 18 - (194) - 2 -
Autopista de la Mancha 205 - - - - (58)
Azvindi Ferrovario, S.A. de C.V. 30.499 -
Carretera Compostela-Las Varas 95 - 19
Consorcio Durmientes del Mayab, S.A. de C.V. 114 - (2.934) - 97
Consorcio Ferrovario FIT, S.A. de CV 485 - - - 180 -
Construcc. y Senic. Carret. Campeche-Mérida 374 - 42)
Constructora Talleres y Cocheras Tren Maya, S.A. de C.V. - - (203) -
DST/Azvi Linha Ferrea ACE 2.079 - (307) -
Ferrocarril Interurbano, S.A. de C.V. 4.216 - (588) (49) -
Lamaignere Cargo México 173 - (303) (90) 1
Portren, S.A 7.467 2 ) - 7
Red Aeroportuaria Austral, S.C., S.A. 651 44 - - - -
Otros 41 - - (17) 229 (47)

46.589 62 (4.531) (321) 535 (147)
Ejercicio 2021
Aparcamientos Urbanos Senicios y Sistemas, S.A. - 41 - (145)
Red Aeroportuaria Austral, S.C., S.A. 1.184 24 -
Aeropuerto La Florida, S.C.,S.A. - 5 -
Autopistas de la Mancha, C.E.S.A. 137 - - - - (49)
Portren, S.A - 15 - (5) 9 -
Liropa, S.A 35 -
Asesores en Asociaciones Publico-Privadas, S.A. de C.V. 379 - (698) - -
Lamaignere Cargo México, S.A. de C.V. 183 - (415) 5
Carretera Compostela-Las Varas, S.A. de C.V. 11 - - - 7
Cointer Colombia SAS - 1 - -
Azvi Chile, S.A. 20 - - (49) - (81)
Constructora Autop. De Michoacén, S.A.P.I. de C.V. - - - - )
Ferrocarril Interurbano, S.A. de C.V. 10.006 - (620) (38) 8 -
Ispalvia Colombia - 23 - - )]
Construcc. y Serv. Carreteros Campeche-Mérida, S.A. de CV 760 - (36)
DST/Azvi Linha Ferrea ACE 2.292 - (567) - -
Consorcio Ferrovario FIT, S.A. de CV 342 - 42
Azvindi Ferrovario, S.A. de C.V. 1.875
Consorcio Durmientes del Mayab, S.A. de C.V. 89 - -
Otros - - - - 156 (56)

17.313 109 (1.885) (652) 227 (226)

Estas transacciones corresponden a las realizadas con sociedades no incluidas en el perimetro de
consolidacion, sociedades integradas por puesta en equivalencia, o a la parte no eliminada de las
sociedades integradas por proporcional. El margen derivado de estas transacciones se ha eliminado
en el proceso de consolidacion.

En opinién de los Administradores de la Sociedad Dominante, estas transacciones se han realizado
en condiciones similares a las de mercado.
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16. PATRIMONIO NETO Y FONDOS PROPIOS

16.1  Capital suscrito de la Sociedad dominante

Al 31 de diciembre de 2018, el capital social estaba constituido por una Unica serie de 3.338.550
participaciones de 10 euros de valor nominal cada una, quedando fijado este en un importe Igual a
33.386 miles de euros. Con fecha 26 de junio de 2019, se aprob6 la reduccién de capital social de
la Sociedad por importe de 3.334.400 euros, con la finalidad de constituir una reserva voluntaria
indisponible, mediante amortizacion de las 333.440 participaciones sociales que ostenta la sociedad
Azvi S.A Unipersonal, integramente participada por Grupo de Empresas Azvi S.L, quedando fijando
el capital social en una Unica serie 3.005.110 participaciones de 10 euros, por importe de 30.051
miles de euros.

Todas las participaciones que integran el capital social gozan de idénticos derechos, no estando
admitidas a cotizacion oficial.

El precio medio de adquisicion de estas participaciones fue de 10 euros.

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, el Consejo de Administracién no
ha tomado una decision sobre el destino final previsto para las acciones propias antes indicadas.

Segun la informacion de la que disponen los Administradores de Grupo de Empresas Azvi, S.L.,
ninguna empresa posee participaciones superiores al 10% del capital social.

La composicion del capital social a 31 de diciembre de 2022 y 2021, es como sigue:

% Participacion

2022 2021

Santiche, S.L. 17,98% 17,98%
Selegan, S.L. 18,57% 18,57%
Morajuis, S.L. 18,52% 18,52%
Diconra, S.L. 18,60% 18,60%
2JY3M, S.L. 18,60% 18,60%
Otros 7,73% 7,73%

100% 100%

16.2 Reservalegal y estatutarias

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad de responsabilidad limitada debe
destinar una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance,
al menos, el 20% del capital social. La reserva legal s6lo podra utilizarse para aumentar el capital
social. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan
otras reservas disponibles suficientes para este fin.

A 31 de diciembre de 2022 la Sociedad dominante tiene constituida una reserva legal
correspondiente al 20% del Capital Social, por importe de 6.010 miles de euros (6.010 miles de
euros en 2021).

Dentro del epigrafe “Otras reservas de la Sociedad Dominante” se encuentran recogidas aquellas
surgidas de la actividad de la Sociedad dominante por importe de 3.334 miles de euros (3.334 miles
de euros en 2021) y aquellas reservas surgidas por los ajustes derivados del proceso de
consolidacion por importe de 19.980 miles de euros (18.777 miles de euros en 2021).
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16.3 Reservas en Sociedades Consolidadas por integracion Global

El desglose por sociedades del epigrafe “Reservas en Sociedades Consolidadas por integracion
Global y Proporcional” al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Aeropuerto de Chacalluta Sociedad Concesionaria, S.A. 783 801
Agencia Logistica Kuhlmann 31 -
Almacén Extraportuario El Sauce, S.A. 3.086 512
Altus Construction, LLC 7 -
Aparcamientos Urbanos, Senicios y Sistemas, S.A. 823 536
AZ Senvicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. (1.556) (1.133)
Azcale Constructie, S.R.L. (2.342) (2.340)
Az\i Construction Corp. 8) -
Azvi Gestion y Senicios, S.L. (1.000) (905)
Azvi Middle East, W.L.L. - (362)
Azvi Norge, AS (1.098) (220)
Azvi Pichoy, S.L. 2.061 2.003
Azvi UK, Ltd - (16)
Azvi, S.A.U. 37.550 34.879
Azvimac Constructie, S.R.L. 91 (144)
Azvindi Ferrovario, S.A. de C.V. 347 187
Bahia Tulls Torre Bahia, S.L.U (733) -
Bahia Tulus, S.L. (7.427) (7.551)
Carretera Compostela-Las Varas, S.A. de C.V. 1.522 1.564
Cointer Chile, S.A. 34.527 16.659
Cointer Concesiones México, S.A. de C.V. 48.829 48.523
Cointer Concesiones, S.L. (31.264) (29.526)
Cointer Energia, S.L.U. (1.966) (1.948)
Cointer Uruguay, S.A. (210) 4
Colegio Legamar, S.L.U. (1.101) (1.125)
Conman, S.A. 22 32
Consorcio Carretero Campeche-Mérida, S.A. de CV 1.810 1.843
Consorcio Durmientes del Mayab, S.A. de C.V. (320) -
Consorcio Ferrovario FIT, S.A. de CV 708 394
Construcc. y Serv. Carreteros Campeche-Mérida, S.A. de CV 2.522 1.338
Construcciones Urales 18.687 22.359
Constructora Autop. de Michoacan, S.A.P.I. de C.V. 1.248 1.304
Desarrollos Carreteros Iberoamericanos, S.A. de C.V. 198 197
DST/Azvi Linha Ferrea ACE (884) (338)
Estacio. Manuel Montt (8.358) (7.372)
Estacionamiento Araucania Sociedad Concesionaria, S.A. (10.544) (9.642)
Finca La Campifiuela, S.L. 48 51
Humanitas Bilingual School, S.L.U. (130) (54)
Humanitas Bilingual School, Torrején de Ardoz, S.L.U. (75) (146)
Humanitas Centros de Educacion, S.L. (438) (281)
Instatelecom, S.A de C.V. (34) 71
Ispalvia, S.A.U. 115 27
Lamaignere Chile, S.A. 8 (64)
Manfevias, S.L.U. 28 43)
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. (1.068) (1.039)
NCO Construgoes, Limitada (3.884) (3.213)
Parking Paseo Maritimo, S.L.U. (76) (22)
Portren, S.A (212) (113)
Proyectos Educativos Sierra Norte, S.L.U. (1.264) (1.400)
Proyectos Educativos Soto de Henares, S.L. 19) (180)
Puerto Terrestre Los Andes Sociedad Concesionaria, S.A. 15.721 27.531
Red Aeroportuaria Austral, S.C., S.A. (64) -
RSU Céadiz SPV, S.L.U. 1) -
San Antonio Chile Port SpA (54) -
Tara Compu, S.L. (4.915) (4.971)
Traccion Rail, S.A.U. 800 151
Urales Procesos Industriales, S.L. 25 (207)
Urbacon Levante, S.L. (6.191) (6.016)
Viaducto Express de Tijuana, S.A. de C.V. (1.304) (1.304)
Zeal Logistica, Limitada 314 368
Zeal Senvcios a la carga, Limitada 71 99
Zeal Sociedad Concesionaria, S.A. (15.174) (13.000)
68.268 66.750
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16.4 Reservas en Sociedades Consolidadas por puesta en Equivalencia

El desglose por Sociedades del epigrafe “Reservas en Sociedades Consolidadas por puesta en
Equivalencia” al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021

Autopista de La Mancha, C.E.S.A. (2.982) (2.660)
Liropa, S.A (14) @
Lamaignere Cargo México, S.A. de C.V. 130 266
Ferrocarril Interurbano 139 159

(.727)  (2.237)

16.5 Beneficio del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante y a Socios Externos

La aportacion de cada una de las sociedades integradas en el perimetro de consolidacién al
beneficio de los ejercicios 2022 y 2021 atribuido a la Sociedad Dominante es el siguiente:
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Atribuido a

Atribuido a la socios Pérdidas y
Sociedad externos ganancias
(Miles de euros) Dominante (Nota 17)  consolidadas
Ejercicio 2022
Aeropuerto Chacalluta 8) - 8)
Aeropuerto La Florida, S.C., S.A. 383 - 383
Agencia Logistica Kuhimann 17 (16) 33
Almacén Extra.El Sauce 3.297 - 3.297
Altus Construction, Inc 28 17) 45
Altus Construction, LLC (204) 51 (255)
Aparca.Urb. Senicios y Sistemas 512 - 512
Autopista de la Mancha 54 - 54
AZ Senvicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. 972) - 972)
Azcale Constructie 170 - 170
Azvi Gest y Serv,,S.L.U. (44) - (44)
Azvi Investments, LLC 8) - 8)
Azvi Norge, AS (2.549) - (2.549)
Azvi Pichoy, Lmtda 29 - 29
Azvi, S.A.U. (6.028) - (6.028)
Azvimac Constructie 435 (109) 544
Azvindi Ferroviario, S.A. de C.V. 2.181 - 2.181
Bahia Tulls Torre Bahia, S.L.U. (525) 173 (698)
Bahia Tulls, S.L. (719) 237 (956)
Carretera Compostela-Las Varas (238) - (238)
Cointer Chile, S.A (1.683) - (1.683)
Cointer Concesiones México (286) - (286)
Cointer Energia,S.L.U. 62) - (62)
Cointer Uruguay, S.A. 21 - 21
Cointer Concesiones, S.L. (5.010) - (5.010)
Colegio Legamar, S.L. 126 - 126
Conman, S.A. 48 (22) 70
Consorcio Carr. Campeche-Mérida (738) - (738)
Consorcio Durmientes del Mayab, S.A. de C.V. 16 - 16
Consorcio Ferrovario FIT, S.A. de CV 1.053 - 1.053
Construcc. y Senic. Carret. Campeche-Mérida 1.424 - 1.424
Construcciones Urales 1.489 - 1.489
Construct. Autop. Michoacan (30) - (30)
Constructora Talleres y Cocheras Tren Maya, S.A. de C.V. 116 - 116
Desarrollos Carreteros Iberoam. 2 - 2
DST/Azv Linha Ferrea ACE (2.919) - (2.919)
Estacio. Manuel Montt (1.267) - (1.267)
Estacionam. Araucania (1.095) - (1.095)
Ferrocarril Interurbano, S.A. de C.V. 107 - 107
Finca La Campifiuela @) - 1)
Grupo de Emp. Azvi,S.L (1.421) - (1.421)
Humanitas B.S.Torrejon 275 - 275
Humanitas Bil.School 25 - 25
Humanitas Centros de Educacion, S.L. (146) - (146)
Instatelecom, S.A de C.V. 55 1) 56
Ispalvia, S.L.U. 78 - 78
Lamaignere Cargo México 3 - 3
Lamaignere Chile, S.A. 237 (227) 464
Liropa, S.A 47) - 47)
Manfevias, S.L.U. 21 - 21
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 2 - 2
NCO Construgoes (1.017) - (1.017)
Parking Paseo Maritimo, S.L.U. 54 - 54
Portren, S.A (136) - (136)
Proyec.Ed.Sierra Norte 161 - 161
Proyec.Ed.Soto Henares 5 - 5
Pto Terre. Los Andes 10.273 (1.141) 11.414
Red Aeroportuaria Austral, S.C., S.A. 481 - 481
RSU Cédiz SPV, S.L.U. - - -
San Antonio Chile Port SpA (153) - (153)
Tara Compu, S.L. (123) - (123)
Traccién Rail, S.A.U. 656 - 656
Urales Procesos Industriales, S.L. 7.088 - 7.088
Urbacon Levante, S.L. (303) 53 (356)
Viaducto Express Tijuana - - -
Zeal Logistica, Limitada 27) - 27)
Zeal Senvicios a la carga, Lmtda 29 - 29
Zeal, S.C., S.A. 1.572 - 1.572
b
4.764 (1.019) 5.783°
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Atribuido a

Atribuido a la socios Pérdidas y
Sociedad externos ganancias
(Miles de euros) Dominante (Nota 17)  consolidadas
Ejercicio 2021

Aeropuerto Chacalluta (18) - (18)
Aeropuerto La Florida, S.C., S.A. - - -
Agencia Logistica Kuhimann 31 (30) 61
Almacén Extra.El Sauce 2.837 - 2.837
Aparca.Urb. Senicios y Sistemas 288 - 288
Autopista de la Mancha (323) - (323)
AZ Senicios Urbanos y Medio Ambiente, S.L.U. (424) - (424)
Azcale Constructie ) - )
Azvi Chile, S.A. - - -
Azvi Gest y Serv.,S.L.U. (95) - (95)
Az\vi Middle East 17) - 17)
Azvi Norge, AS (878) - (878)
Azvi Pichoy, Lmtda 58 - 58
Azvi UK, Ltd - - -
Azvi, S.A.U. (316) - (316)
Azvimac Constructie 236 (58) 294
Azvindi Ferroviario, S.A. de C.V. 161 - 161
Bahia Tulus, S.L. 123 (41) 164
Carretera Compostela-Las Varas 47) - 47)
Cointer Chile, S.A (1.749) - (1.749)
Cointer Concesiones México 306 - 306
Cointer Energia,S.L.U. 520 - 520
Cointer Uruguay, S.A. (206) - (206)
Cointer, S.L. 1.773) - 1.773)
Colegio Legamar, S.L. 24 - 24
Conman, S.A. (10) 4 14)
Consorcio Carr. Campeche-Mérida 472 - 472
Consorcio Durmientes del Mayab, S.A. de C.V. (90) - (90)
Consorcio Ferroviario FIT, S.A. de CV 315 - 315
Construcc. y Senic. Carret. Campeche-Mérida 679 - 679
Construcciones Urales (662) - (662)
Construct. Autop. Michoacan (51) - (51)
Desarrollos Carreteros Iberoam. 1 - 1
DST/Azvi Linha Ferrea ACE (545) - (545)
Estacio. Manuel Montt (984) - (984)
Estacionam. Araucania (900) - (900)
Ferrocarril Interurbano, S.A. de C.V. (15) - (15)
Finca La Campifiuela (3) 1 4)
Grupo de Emp. Azvi,S.L (1.287) (1.287)
Humanitas B.S.Torrejon 71 - 71
Humanitas Bil.School (76) - (76)
Humanitas Centros de Educacion, S.L. (156) - (156)
Instatelecom, S.A de C.V. (105) 1 (106)
Ispalvia Colombia - - -
Ispalvia, S.L.U. 88 - 88
Lamaignere Cargo México (136) - (136)
Lamaignere Chile, S.A. 72 (70) 142
Liropa, S.A 12) - (12)
Manfevias, S.L.U. 71 - 71
Modeinsa,S.A 16 - 16
NCO Construgoes (671) - (671)
Parking Paseo Maritimo, S.L.U. (54) - (54)
Portren, S.A (100) - (100)
Proyec.Ed.Sierra Norte 136 - 136
Proyec.Ed.Soto Henares 161 - 161
Pto Terre. Los Andes 7.413 (823) 8.236
Red Aeroportuaria Austral, S.C., S.A. (64) - (64)
RSU Cadiz SPV, S.L.U. - - -
Tara Compu, S.L. 57 - 57
Traccion Rail, S.A.U. 648 - 648
Urales Procesos Industriales, S.L. 233 - 233
Urbacon Levante, S.L. 174) 30 (204)
Viaducto Express Tijuana - - -
Zeal Logistica, Limitada 34 - 34
Zeal Senvcios a la carga, Lmtda 15 - 15
Zeal, S.C., S.A. (2.146) - (2.146)

977 (986) 1.963
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16.6  Diferencias de conversién

El movimiento de las diferencias de conversion registrado durante los ejercicios 2022 y 2021 es el
siguiente:

Saldo Saldo
(Miles de euros) inicial Variaciones final
Ejercicio 2022
Diferencias de conversion (6.871) 3.075 (3.796)
(6.871) 3.075 (3.796)
Ejercicio 2021
Diferencias de conversién (4.800) (2.071) (6.871)
(4.800) (2.071) (6.871)

Estas diferencias de conversion corresponden fundamentalmente a las variaciones de tipo de
cambio del euro con el peso uruguayo, peso chileno, el peso mexicano, el ron rumano, peso
colombiano y riyal gatari.

16.7 Subvenciones, donaciones y legados recibidos

La sociedad del grupo, Azvi, S.A.U. ha recibido en el ejercicio diversas subvenciones reintegrables.
En este epigrafe estan registradas las subvenciones implicitas por los préstamos de financiacion
“blanda” pendientes de imputacion a resultados de acuerdo con la amortizacion de las inversiones
financiadas con dichos préstamos.

Saldo Imputacién  Saldo
(miles de euros) inicial Aumentos aresultados  final
Ejercicio 2022
Subwvenciones (implicitas de tipo de interés) 750 745 (874) 621
750 745 (874) 621
Ejercicio 2021
Subwvenciones (implicitas de tipo de interés) 877 41 (168) 750
877 41 (168) 750

16.8 Dividendos

Con fecha 29 de marzo de 2022, 29 de junio de 2022 y 3 de octubre de 2022 y, considerando la
previsién de resultados para el ejercicio, la Sociedad Dominante aprobé el reparto de un dividendo
a cuenta del resultado del ejercicio 2022 de 500 miles de euros respectivamente, lo que supone un
total de 1.500 miles de euros (Nota 4.2).
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17. INTERESES DE SOCIOS EXTERNOS

El saldo incluido en este capitulo del balance de situacién consolidado recoge el valor de la
participacion de los accionistas minoritarios en las sociedades consolidadas dependientes.
Asimismo, el saldo que se muestra en el epigrafe "Resultado atribuido a socios externos" de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta representa la participacién de dichos
accionistas minoritarios en el resultado del ejercicio.

Los movimientos acaecidos durante los ejercicios 2022 y 2021 han sido los siguientes:

Distribucién  Ajustes por  Participacion

Variaciones Traspasos de cambio de  en resultados Saldo
(Miles de euros) Saldo inicial perimetro y otros dividendos valor del ejercicio final
Ejercicio 2022
Urbacon Levante, S.L. (1.078) - - - - (53) (1.131)
Bahia Tulus, S.L. (2.444) - - - - (237)  (2.681)
Bahia Tuls Torre Bahia, S.L.U. - 733 - - - 73) 560
Puerto Terrestre Los Andes Sociedad Concesionaria, S.A. 1.747 - 1 (1.993) 134 1.141 1.030
Conman, S.A. 228 - ©6) 22 244
Finca La Campifiuela, S.L. 249 - - - - - 249
Lamaignere Chile, S.A. 203 - - - 11 227 441
Azvimac Constructie, S.R.L. 52 - - 47) - 109 114
Agencia Logistica Kuhlmann 49 - - - 3 16 68
Viaducto Express de Tijuana, S.A. de C.V. 52 - - - 5 - 57
Instatelecom, S.A de C.V. 1) - - - - 1 -
Altus Construction, Inc - 459 - - 46 17 522
Altus Construction, LLC - 24 - - - (51) (27)
(943) 1.216 1 (2.040) 193 1.019 (554)
Ejercicio 2021
Urbacon Levante, S.L. (1.048) - - - - (30) (1.078)
Bahia Tulus, S.L. (2.485) - - - 41 (2.444)
Puerto Terrestre Los Andes Sociedad Concesionaria, S.A. 3.306 - 18 (2.160) (242) 823 1.745
Conman, S.A. 232 - - (11) 11 ) 228
Finca La Campifiuela, S.L. 252 - - - - @) 251
Lamaignere Chile, S.A. 153 - - - (20) 70 203
Azvimac Constructie, S.R.L. 6) - 58 52
Agencia Logistica Kuhlmann 23 - - - 4) 30 49
Viaducto Express de Tijuana, S.A. de C.V. 50 - - - 2 - 52
Instatelecom, S.A de C.V. 22 (22) - - 1) (1)
499 (22) 18 (2.171) (253) 986 (943)
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La composicién del saldo al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, por conceptos, es la siguiente:

Ajustes por Resultado
Capital y cambio de de ejercicio
(Miles de euros) reservas valory Otros  (Nota 16.5) Total
Ejercicio 2022
Urbacon Levante, S.L. (1.078) - (53) (1.131)
Bahia Tulus, S.L. (2.444) - (237) (2.681)
Bahia Tulds Torre Bahia, S.L.U. - 733 73) 560
Puerto Terrestre Los Andes Sociedad Concesionaria, S.A. 1.747 (1.858) 1.141 1.030
Conman, S.A. 228 6) 22 244
Finca La Campifiuela, S.L. 249 - - 249
Lamaignere Chile, S.A. 203 11 227 441
Azvimac Constructie, S.R.L. 52 47) 109 114
Agencia Logistica Kuhimann 49 3 16 68
Viaducto Express de Tijuana, S.A. de C.V. 52 5 - 57
Instatelecom, S.A de C.V. 1) - 1 -
Altus Construction, Inc - 505 17 522
Altus Construction, LLC 7 17 (51) (27)
(936) (637) 1.019 (554)
Ejercicio 2021
Urbacon Levante, S.L. (1.048) - (30) (1.078)
Bahia Tulus, S.L. (2.485) - 41 (2.444)
Puerto Terrestre Los Andes Sociedad Concesionaria, S.A. 3.306 (2.384) 823 1.745
Conman, S.A. 232 - 4 228
Finca La Campifiuela, S.L. 252 - @ 251
Lamaignere Chile, S.A. 153 (20) 70 203
Azvimac Constructie, S.R.L. (6) - 58 52
Agencia Logistica Kuhimann 23 (G)] 30 49
Viaducto Express de Tijuana, S.A. de C.V. 50 2 - 52
Instatelecom, S.A de C.V. 22 (22) (1) (1)
499 (2.428) 986 (943)
18. PASIVOS FINANCIEROS A CORTO Y LARGO PLAZO
La composicion de los pasivos financieros al 31 de diciembre es la siguiente:
Deudas con entidades de
crédito Crédito, derivados y otros Total
(Miles de euros) 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Pasivos financieros a largo plazo
Pasivos financieros a coste amortizado 166.171 170.738 34.006 29.693 200.177 200.431
Derivados - - 9.808 8.465 9.808 8.465
166.171 170.738 43.814  38.158 209.985 208.896
Pasivos financieros a corto plazo
Pasiwvos financieros a coste amortizado (*) 50.349 48.555 463.485 229.791 513.834 278.346
50.349 48.555 463.485  229.791 513.834 278.346
216.520 219.293 507.299  267.949 723.819 487.242

(*) Excluyendo saldo con administraciones publicas
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Los importes se incluyen en las siguientes partidas del balance:

Deudas con entidades de Crédito, derivados y
crédito otros Total
(Miles de euros) 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Pasivos financieros no corrientes
Deudas a largo plazo 166.171 170.738 30.122 25.661 196.293 196.399
Derivados - - 9.808 8.465 9.808 8.465
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo (nota 15) - - 3.884 4.032 3.884 4.032
166.171 170.738 43.814 38.158 209.985 208.896
Pasivos financieros corrientes
Deudas a corto plazo 50.349 48.555 7.020 3.103 57.369 51.658
Deudas a corto plazo con empresas del grupo, asociadas y socios (nota 15) - - 2.610 4.193 2.610 4.193
Proveedores - - 170.664 124.543 170.664 124.543
Proveedores, empresas del grupo y asociadas (nota 15) - - 5.790 962 5.790 962
Acreedores varios - - 15.089 13.933 15.089 13.933
Personal (remuneraciones pendientes de pago) - - 5.348 2.766 5.348 2.766
Anticipos de clientes - - 256.964 80.291 256.964 80.291
50.349 48.555 463.485 229.791 513.834 278.346
216.520 219.293 507.299 267.949 723.819 487.242

18.1 Pasivos a coste amortizado

Deudas con entidades de crédito y acreedores por arrendamiento financiero

El Grupo ha clasificado como pasivo financiero corriente toda la financiacion asociada a las
existencias. De este modo, dentro del epigrafe "Deudas a corto plazo" se incluyen deudas cuyo
vencimiento es anterior a 2023.

La composicion de la deuda con entidades de crédito, tanto corriente como no corriente, y el
desglose de la deuda corriente en corto plazo y largo plazo a 31 de diciembre de 2022 y 2021 es la
siguiente:

Deuda no corriente Deuda corriente
(Miles de euros) Largo plazo Largo plazo Corto plazo  Total
Ejercicio 2022
Deudas por contratos de leasing (Nota 10) 7.589 - 2.455 10.044
Deudas por pélizas de crédito - 2.748 2.748
Deudas por financiacién de proyectos 98.442 - 6.988 105.430
Deudas por anticipo de facturas - 132 132
Deudas por préstamos hipotecarios 1.074 - 6.529 7.603
Deudas por préstamo sindicado refinanciacion 24.497 - 9.119 33.616
Deudas por préstamos ICO y personales 34.398 - 19.838 54.236
Deudas por intereses 171 - 2.540 2.711
166.171 - 50.349 216.520
Ejercicio 2021
Deudas por contratos de leasing (Nota 10) 8.505 - 2.732 11.237
Deudas por pdlizas de crédito - 4.178 4.178
Deudas por financiacién de proyectos 80.373 - 21.034 101.407
Deudas por préstamos hipotecarios 1.473 6.329 648 8.450
Deudas por préstamo sindicado refinanciacion 33.615 - 5.990 39.605
Deudas por préstamos personales 44.831 - 6.826 51.657
Deudas por intereses 1.941 - 818 2.759
170.739 6.329 42.226 219.293

Financiacion sindicada ejercicio 2019

Con fecha 27 de diciembre de 2019 se elevd a publico un nuevo acuerdo de financiacion sindicada
de la deuda, suscrito por la Sociedad Grupo de Empresas Azvi, S.L., como Acreditado y Azvi S.A.U.
y Cointer Concesiones, S.L., como Garantes (se trata de una garantia solidaria de Azvi, S.A.U. y
Cointer Concesiones, S.L. frente a las entidades financieras acreedoras, por la cual avalan a Grupo
de Empresas Azvi, S.L. como acreditada de la financiacion sindicada), y SANNE AGENSYND, S.L.,
como Agente y por otra, las entidades financieras acreedoras: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
S.A., Bankia, S.A., Banco de Sabadell, S.A. Banco Santander, S.A., Bankinter, S.A. Caixabank, S.A.
y Unicaja Banco, S.A. Sociedad Unipersonal.
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Esta nueva financiaciéon sindicada llevada a cabo a nivel Grupo de Empresas Azvi, S.L, se ha
realizado con el objeto de optimizar las condiciones de la deuda existente y adaptar el calendario de
pago al nuevo plan de negocios del Grupo.

Las principales modificaciones de este nuevo acuerdo de financiacién sindicada respecto al anterior
son las siguientes:

1) Grupo de Empresas Azvi, S.L. es la Unica sociedad acreditada de la nueva financiacion.
2) Se ha procedido a ajustar el calendario de amortizacion al nuevo plan de negocios de modo

gue se establezca un marco de inversion que promueva el crecimiento concesional y la
diversificacion del grupo de construccion de Grupo Azvi.

3) Se ha procedido a ampliar plazos y a ajustar los precios.
4) Adaptar el reparto de dividendos al accionista a la situacion financiera actual del Grupo.
5) Establecer una estrategia de repago y reorganizacion de garantias que ha permitido la

liberacion de garantias.
6) Disefiar una estructura que conviva con la financiacién de BeSpoke Loan Funding DAC.

La duraciéon de dicho contrato sindicado se establece en 6 afios desde la fecha de firma del contrato.
El tipo de interés aplicable sera Euribor + 2,25% anual.

A su vez, el contrato de financiacion incluye una serie de condiciones y compromisos entre los que
se encuentran el cumplimiento de ciertas ratios de solvencia, tales como ratio deuda financiera
neta/flujo de caja disponible para el servicio de la deuda y ratio deuda financiera Neta/Ebitda
ajustado de cumplimientos a partir del ejercicio 2020, y la constituciéon de un derecho real de prenda
sobre las cuentas corrientes asociadas a la referida financiacién sindicada.

Préstamos Hipotecarios

El detalle de préstamos hipotecarios al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente:

Deuda no
corriente Deuda corriente
(Miles de euros) Largo plazo  Largo plazo Corto plazo  Total
Ejercicio 2022
Sede Social 683 - 254 937
Suelo Casinos - - 505 505
Suelo Acceso Sur Algeciras - - 417 417
Suelo Acceso Sur Algeciras - 5.208 5.208
E.S. Conil de la Frontera (Cadiz) 391 - 145 536
1.074 - 6.529 7.603
Ejercicio 2021
Sede Social 937 - 167 1.104
Suelo Casinos - 505 - 505
Suelo Acceso Sur Algeciras - 617 - 617
Suelo Acceso Sur Algeciras - 5.207 - 5.207
E.S. Conil de la Frontera (Cadiz) 536 - 96 632
Nawves Alcala - - 385 385
1.473 6.329 648 8.450
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El epigrafe deudas por préstamos hipotecarios recoge principalmente: el préstamo formalizado por
la Sociedad Dominante con la garantia hipotecaria del edifico de oficinas centrales, asi como otros
préstamos con garantia hipotecaria formalizados por otras empresas del grupo que detallamos a
continuacion: el préstamo formalizado por la sociedad del grupo, Bahia Tulls, S.L. con la garantia
del suelo "Acceso Sur" que dicha sociedad tiene en Algeciras (Nota 13). Asi mismo también se
incluyen los préstamos hipotecarios sobre la concesion del Area de Servicio de Conil (Cadiz) de la
sociedad del grupo, Cointer Energia, S.L.U. (Nota 7).

Deudas por Financiacion de Proyectos

El detalle de las deudas por financiacién de proyectos al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el
siguiente:

Deuda no Deuda corriente
(Miles de euros) Largo plazo  Corto plazo Total

Ejercicio 2022

Portren 28.291 - 28.291
Estacionamientos Temuco 8.108 285 8.393
Estacionamientos Manuel Montt 7.156 351 7.507
Centros de ensefianza Tres Cantos (Madrid) 3.197 321 3.518
Centros de ensefianza Torrejéon de Ardoz (Madrid) 3.681 371 4.052
Zeal 6.424 1.078 7.502
Humanitas centros de educacion 3.803 383 4.186
Consorcio Carr. Campeche-Mérida 32.310 2.328 34.638
Parking José Laguillo, Parking Maristas (Granada), Mercado El Arenal 3.461 751 4,212
Terrenos El Sauce 1.092 908 2.000
San Antonio Chile Port SpA 919 212 1.131

98.442 6.988 105.430

Ejercicio 2021

Azvindi 5.525 13.480 19.005
Consorcio Ferrovario FIT - 1.754 1.754
Portren 9.387 - 9.387
Estacionamientos Temuco 7.044 227 7.271
Estacionamientos Manuel Montt 6.292 270 6.562
Centros de ensefianza Tres Cantos (Madrid) 3.518 - 3.518
Centros de ensefianza Torrejon de Ardoz (Madrid) 4.051 332 4.383
Zeal 6.413 961 7.374
Humanitas centros de educacion 4.185 346 4.531
Consorcio Carr. Campeche-Mérida 28.048 2.306 30.354
Parking José Laguillo, Parking Maristas (Granada), Mercado El Arenal 4.209 610 4.819
Terrenos El Sauce 1.701 748 2.449

80.373 21.034 101.407

El epigrafe deudas por financiaciéon de proyectos recoge principalmente la financiacion recibida por
las sociedades del grupo, Estacionamientos Manuel Montt Sociedad Concesionaria, S.A. y
Estacionamientos Araucania Sociedad Concesionaria, S.A., que tienen como garantia real
determinadas concesiones administrativas (Nota 7).

Por otra parte, los préstamos de las sociedades del grupo Estacionamientos Araucania Sociedad
Concesionaria, S.A. estén sujetos a las restricciones y limitaciones habituales a estos contratos de
financiacion y que se resumen en las cuentas anuales de las respectivas sociedades del grupo.

Por otra parte, se incluyen también los préstamos aparejados a las sociedades del grupo, Proyectos
Educativos Sierra Norte, S.A. y Proyectos Educativos Soto de Henares, S.A. con garantia
hipotecaria sobre dos colegios citados en Tres Cantos y Torrején de Ardoz (Madrid), registrados en
el epigrafe de Inmovilizado Intangible (Nota 7).

89



Pdlizas de crédito y Préstamos personales

El detalle de las pdlizas de crédito y préstamos al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente:

Deuda no Deuda corriente

(Miles de euros) Largo plazo  Corto plazo Total

Ejercicio 2022

Prestamos ICO (Liquidez) 23.536 7.407 30.943
Prestamos ICO Inwersion 5.996 520 6.516
Préstamo personal 1 (Azvi Rumania) - 3.971 3.971
Préstamo personal 2 (Cointer Concesiones) 2.438 7.312 9.750
Préstamo Cofides - FIEX 2.246 - 2.246
Préstamo Altus Construction 182 628 810
Total préstamos 34.398 19.838 54.236
Total Pdlizas de crédito - 2.748 2.748
34.398 22.586 56.984

Ejercicio 2021
Prestamos ICO 30.943 3.612 34.555
Prestamos ICO Inversion 4.138 60 4.198
Préstamo personal 1 (Azvi Rumania) - 3.133 3.133
Préstamo personal (AZVI) - 21 21
Préstamo personal 2 (Cointer Concesiones) 9.750 - 9.750
Total préstamos 44.831 6.826 51.657
Total Pélizas de crédito - 4.178 4.178
44.831 11.004 55.835

Financiacién ICO

En el ejercicio 2020, se formalizaron diversos contratos de financiacién ICO Liquidez por importe
de 22.200 miles de euros con diferentes entidades financieras.

En 2021, se formalizaron diferentes prestamos ICO Inversién con diversas entidades financieras
gue ascienden a un total de 8.390 miles de euros

Otros préstamos

Con fecha 30 de junio de 2017 la Sociedad suscribié un contrato de préstamo con la entidad BE-
Spoke Loan Funding DAC por importe de 10.000 miles de euros, con el objetivo de financiar las
necesidades operativas de la Sociedad y del grupo al que pertenece.

Las principales condiciones del contrato de préstamo son las siguientes:
» Vencimiento final en marzo de 2024, y con devolucion del importe de 10.000 miles de euros en
cuatro amortizaciones parciales del 25% cada una, que se realizaran, respectivamente, en junio,

septiembre y diciembre de 2023 y en marzo de 2024

» Intereses liquidables mensualmente a un tipo de interés variable de Euribor a 1 mes mas un
margen del 6,9%.

Al 31 de diciembre de 2022 el Grupo tiene concedidas diferentes pdlizas de crédito y de descuento
cuyo limite asciende a 25.538 miles de euros (15.231 miles de euros en 2021), de los cuales habian
dispuesto 2.748 miles de euros (4.178 miles de euros en 2021).
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El detalle de vencimientos por afios de la deuda con entidades de crédito a largo plazo (excluyendo
las deudas por contratos de leasing) de acuerdo con sus vencimientos a 31 de diciembre de 2022 y
2021 es el siguiente:

(Euros) 2022 2021
2023 - 42.972
2024 34.357 31.704
2025 33.913 30.745
2026 24.683 63.141
2027 y siguientes 65.629

158.582 168.562

Segun se desprende del balance de situacién consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2022, el
Grupo presenta a dicha fecha una posicién equilibrada, al superar los activos realizables a corto
plazo, sin considerar el importe registrado en el epigrafe de existencias cuyo periodo de realizacién
va a ser superior a un afo, a los pasivos exigibles a corto plazo, excluyendo el saldo de anticipos
de clientes y las deudas con entidades de crédito registradas en pasivo corriente pero cuyo
vencimiento es a largo plazo.

Los presupuestos financieros de las diferentes areas de negocio arrojan para el 2023 una
generacion de recursos similar a la conseguida en 2022. En este sentido es preciso destacar los
siguientes aspectos:

A 31 de diciembre de 2022 el Grupo tiene previsto un calendario de inversiones a realizar, ya
comprometidas, cercana a los 13,3MM€£ para el ejercicio 2023, habiéndose realizado ya en los
primeros meses 1,6MM€ (14,6MME para los préoximos 4 afios, no teniendo previstas desinversiones
significativas a realizar en el ejercicio 2023).

Por todo lo anterior y considerando la disponibilidad de financiacion en pélizas de crédito, préstamos
y los recursos aportados por las filiales extranjeras, los Administradores de la Sociedad Dominante
consideran que, a pesar de la crisis econdmica Yy financiera internacional, que ha ocasionado un
endurecimiento de las condiciones de financiacion y unas mayores restricciones de acceso a la
misma, el Grupo tendra cubiertas las necesidades de financiacion de sus operaciones en los
préximos ejercicios.

18.2 Derivados

El detalle por Sociedad a 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Estacionamientos Araucania, S.C.,S.A. 3.961 2.961
Estacionamientos Manuel Montt S.C.,S.A. 5.847 4.343
Consorcio Carretero Campeche-Mérida, S.A. de CV - 1.161
9.808 8.465

Derivados de cobertura

A continuacién, detallamos los principales derivados de cobertura que el Grupo posee al cierre del
ejercicio 2022 y 2021, y que en todos los casos son derivados de tipos de interés.

Se ha optado par la contabilidad de coberturas que permite el NPGC, designando adecuadamente
las Relaciones de Cobertura en las que estos IRS son instrumentos de cobertura de la financiacion
utilizada, neutralizando las variaciones de flujos por pagos de intereses fijando el tipo de interés a
pagar por la misma.
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Dichas Relaciones de Cobertura son altamente efectivas de manera prospectiva y retrospectiva, de
forma acumulada, desde la fecha de designacion. En consecuencia, se ha procedido a registrar en
Patrimonio Neto, a 31 de diciembre de 2022, la variacion del valor razonable de los derivados.

Adicionalmente las sociedades Estacionamientos Araucania, S.C.,S.A. y Estacionamientos Manuel
Montt S.C.,S.A. tienen contratados instrumentos de cobertura por importe de 3.960 y 5.847 miles
de euros respectivamente (2.961 y 4.343 miles de euros respectivamente en 2021).

18.3  Otros pasivos financieros a largo plazo

El detalle de “Deudas a largo plazo- Otros pasivos financieros” al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021

Otros Acreedores a largo plazo 25.479 9.932
Otros Acreedores a largo plazo (Zeal) 3.229 14.337
Fianzas y depdsitos a largo plazo 1.414 1.392

30.122 25.661

La partida "Otros acreedores largo plazo-Zeal" corresponde a la obligacion contractual de pagar un
canon minimo por concepto de uso y explotacion del area inicial en Zeal Valparaiso, durante todo el
periodo de la concesion, asi como el ingreso diferido relativo al derecho que Zeal Concesionaria,
S.C. tiene que recibir de la Empresa Portuaria Valparaiso en forma anual por concepto de
administracion y mantenimiento de la explanada y edificio de fiscalizacién del area inicial.

18.4  Otros pasivos financieros a corto plazo

El detalle de “Deudas a corto plazo- Otros pasivos financieros” al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021

Otros Acreedores a corto plazo (Zeal) 779 384
Otros Acreedores a corto plazo 6.026 2.520
Fianzas y depésitos a corto plazo 215 199

7.020 3.103
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18.5 Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacién” de la Ley 18/2022, de 29 de septiembre

La informacion relativa al periodo medio de pago a proveedores de las sociedades situadas en
Espafia es la siguiente:

2022 2021
(Dias)
Periodo medio de pago a proveedores 41 95
Ratio de operaciones pagadas 38 92
Ratio de operaciones pendientes de pago 64 129
(Miles de euros)
Total pagos realizados 95.049 73.587
Total pagos pendientes 10.922 7.931
Volumen monetario de facturas pagadas en un periodo inferior al méximo establecido en la normativa de morosidad 81.530 n/a
Porcentaje que representan los pagos inferiores a dicho méximo sobre el total de los pagos realizados 84% n/a
(Namero de facturas)
Facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la normativa de morosidad 4.925 n/a
Porcentaje sobre el total de facturas 81% n/a

Se desglosa la informacion de las Sociedades espafiolas que se integran por el método de
integracion global, que presentan cuentas anuales normales y que por tanto estan obligadas a la
presentacion de dicha informacion. Estas sociedades son Azvi, S.A.U., Grupo de Empresas Azvi,
S.L., Cointer Concesiones S.L., Cointer Energia, S.L.U. Aparcamientos Urbanos Servicios y
Sistemas, S.A. (AUSSA) y Az Servicios Urbanos y Medio Ambiente.

19. SITUACION FISCAL

19.1 Saldos corrientes con las Administraciones Publicas
La composicién de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas es la siguiente:

Saldos deudores

(Miles de euros) 2022 2021
Activo por impuesto diferido (Nota 19.3) 52.144 39.035
Otros créditos con Administraciones Publicas 31.033 20.171

Hacienda Publica deudora por IVA 13.209 9.454
IVA soportado pendiente de deducir 3.482 2.776
Hacienda publica deudora por retenciones y pagos a cuenta 14.038 7.778
Organismos de la Seguridad Social deudora 140 107
Hacienda Publica deudora por otros conceptos 164 56
Activo por impuesto corriente 766 2.516

83.943 61.722

El importe procedente de las UTES en las que participa la Sociedad de la totalidad de los saldos
deudores con las Administraciones Publicas asciende a 1.257 miles de euros (1.769 miles de euros
en 2021).

Asi mismo el efecto de la integracion de las sucursales, agencias y establecimientos permanentes
en el extranjero asciende a un importe neto de 8.023 miles de euros (6.620 miles de euros en 2021).
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Saldos acreedores

(Miles de euros) 2022 2021
Pasivo por impuesto diferido (Nota 19.4) 6.733 9.237
Otras deudas con Administraciones Publicas 29.577 12.062

Hacienda Publica acreedora por IVA 8.037 4.245
IVA repercutido diferido 16.033 3.875
Hacienda publica acreedora por retenciones 2.324 1.647
Organismos de la Seguridad Social acreedora 2.636 2.043
Hacienda Publica acreedora por otros conceptos 547 252
Pasivo por impuesto corriente 22.939 7.859

59.249 29.158

El importe procedente de las UTES en las que participa la Sociedad de la totalidad de los saldos
acreedores asciende a 2.047 miles de euros (1.267 miles de euros en 2021).

Asi mismo el efecto de la integracion de las sucursales, agencias y establecimientos permanentes
en el extranjero asciende a un importe neto de 2.779 miles de euros (2.316 miles de euros en 2021).

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido
el plazo de prescripcion, actualmente establecido en cuatro afios. Las Sociedades del grupo que
pertenecen al grupo fiscal tienen abiertos a inspeccion desde el ejercicio 2018 inclusive y a partir
del ejercicio 2017 para el impuesto de sociedades. El resto de las sociedades del grupo tienen
abiertos a inspeccion la totalidad de los ejercicios.

19.2 Calculo del Impuesto sobre Sociedades

El impuesto sobre Sociedades se calcula en funcidon del resultado econémico o contable del
ejercicio, que no necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido este como la base
imponible del impuesto. Las diferencias permanentes o temporales que se producen por aplicacién
de principios de consolidacion se contabilizan en cuentas de impuestos anticipados o diferidos.

Debido a que el Grupo (en su totalidad) no esta acogido al régimen de tributacién consolidado en el
Impuesto sobre Sociedades, se ha considerado que no es necesaria para una adecuada
interpretacion de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2022,
mostrar la conciliacién del resultado contable con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
del ejercicio.

El Grupo presenta declaraciones del Impuesto sobre Sociedades individuales para cada una de las
sociedades pertenecientes al mismo de acuerdo con la legislacion vigente de cada pais salvo las
sociedades dependientes en el grupo actualmente formado Grupo de Empresas Azvi, S.L. como
sociedad dominante, y Azvi, S.A.U., Azvi Gestion y Servicios, S.L.U., Cointer Concesiones, S.L.,
Traccién Rail, S.A.U., Urbacon Levante, S.L., Cointer Energia, S.L.U., Bahia TulUs, S.L., Ispalvia,
S.L.U., Manfevias, S.L.U., AZ Servicios Urbanos y Medioambiente, S.L.U., RSU Céadiz, SPV, S.L.U.,
Bahia Tulus Torre Bahia, S.L.U. y Parking Paseo Maritimo, S.L.U. como sociedades dependientes,
gue tributan en el Régimen especial de consolidacion fiscal regulado en el Capitulo del Titulo VIII de
la Ley 43/1995 de 27 de diciembre del Impuesto sobre Sociedades desde el ejercicio iniciado el 1
de enero de 2006; asi como en el Régimen especial regulado en el Capitulo del IX del Titulo IX de
la Ley 37/1992 de 28 de diciembre del Impuesto de Valor afiadido con efecto a partir del periodo
impositivo que se inicia el 1 de enero de 2008.

Las Uniones Temporales de Empresas en las que participa el Grupo tributan en régimen de
transparencia fiscal.
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19.3  Activos por impuesto diferido

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Provisiones por terminacién de obra y otras responsabilidas 3.155 2.018
Beneficios anticipados UTES 860 554
Cambios de valor en activos financieros disponibles para la venta - 9
Créditos por pérdidas a compensar 11.519 6.296
Amortizacion contable no deducible (30%) 137 255
Deterioros de participaciones y créditos no deducibles 11.358 15.474
Derechos deducciones pendientes, provisiones no deducibles y otros 23.240 13.316
Provision Retribucién Administrad.Beneficios 1.875 1.113

52.144 39.035

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance de
situacion consolidado adjunto por considerar los Administradores de la Sociedad Dominante que,
conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros del Grupo, incluyendo determinadas
actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos sean recuperados.

19.4 Pasivos por impuesto diferido

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Impuesto diferido leasing 2.179 1.711
Resultados diferidos UTES 500 565
Otros 4.054 6.961

6.733 9.237

19.5 Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

La Sociedad Dominante y el resto de Sociedades espafiolas del Grupo no tienen prescritos a efectos
de inspeccioén fiscal los cuatro Gltimos ejercicios que le son de aplicacion, y el ejercicio 2016 para el
Impuesto de Sociedades. Debido a las diferentes interpretaciones que se pueden dar a la nhormativa
fiscal aplicable a las operaciones realizadas por el Grupo, podrian existir pasivos de caracter
contingente que no san susceptibles de cuantificacién objetiva, y para los que el balance de situacion
consolidado adjunto no incluye provision alguna, por entender los Administradores que las citadas
contingencias no serian de importe significativo.

Con fecha 1 de marzo de 2022 se recibié comunicacién de inicio de actuaciones de comprobacion
e investigacion dirigida a la entidad GRUPO DE EMPRESAS AZVI, S.L. N.I.F. B-91164343 como
sociedad dominante del Grupo 32/06 en lo que afecta al Impuesto Sobre Sociedades y como entidad
dominante del Grupo IVA 285/08 en lo que afecta al Impuesto Sobre el Valor Afadido en su
condicion de representante de dichos Grupos (del cual la Sociedad es parte). Los ejercicios sujetos
a comprobacién del Impuesto sobre Sociedades (régimen de consolidacion fiscal) son 2018 y 2019.
Los periodos a comprobar en relacion con el Impuesto sobre el Valor Afiadido (régimen del grupo
de entidades) son febrero de 2018 a diciembre de 2019. No se esperan contingencias significativas
derivadas de dicho procedimiento de comprobacion
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20. PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

20.1 Provisiones alargo plazo

En este epigrafe del balance de situacion consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2022 el Grupo
registra provisiones para indemnizaciones del personal eventual asi como otras provisiones por
retribuciones al personal por importe de 4.328 miles de euros (3.894 miles de euros en 2021), las
cuales corresponden principalmente a la provision por la obligacion de indemnizacion por afios de
servicio de los empleados, registrada por la sociedad del grupo, Puerto Terrestre Los Andes,
Sociedad Concesionaria, S.A. por importe de 2.279 miles de euros (1.837 miles de euros en 2021).

Adicionalmente el Grupo tiene registradas otras provisiones por importe de 10.104 miles de euros
(7.690 miles de euros al 31 de diciembre de 2021). De este importe, 10.077 miles de euros (7.631
miles de euros al 31 de diciembre de 2021) corresponden a una provisién para cubrir riesgos por
pérdidas de activos fiscales, asi como riesgos asociados a inversiones por importe de 9.054 miles
de euros (6.554 miles de euros en 2021).

Contingencias

Con fecha 12 de diciembre de 2018, los Demandantes (Fondo de Titulizaciéon TDA 2015-1, Fondo
de Titulizacion TDA 2017-2, Fondo de Titulizacion 2017-3, Fondo de Titulizacion 2017- 4, Bothar
Fondo de Titulizacion y Kommunalkredit Austria, AG, presentaron una demanda de procedimiento
ordinario frente a accionistas de la Sociedad Autopistas Madrid- Toledo, cuya reclamacién a los
efectos de Cointer Concesiones S.L. asciende a 25.771.639,60 euros mas los intereses
correspondientes, los cuales a fecha de presentacién de la Demanda ascendian al importe de
6.509.904,87 euros, como consecuencia de un supuesto incumplimiento de su obligacion de aportar
fondos a la Concesionaria contenida en Contrato de Compromisos y Garantias de Accionistas y
Prenda de Acciones de fecha 21 de diciembre de 2004 (el “Contrato de Compromisos y Garantias”).

Esta demanda fue desestimada en su totalidad por falta de legitimacion de los fondos en primera
instancia en el afio 2021. Los fondos presentaron recurso en segunda instancia el cual esta a la
fecha pendiente de resolucién. Es previsible que exista una nueva resolucion a finales del 2023.

A fecha de formulacion de las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022,
los administradores de la Sociedad, ante la evolucién del litigio y la evidencia aportada por los
distintos peritos, asi como de acuerdo con las previsiones de sus asesores legales, no consideran
la existencia de un riesgo probable por este concepto, siendo estos categorizados como posibles.

20.2 Provisiones acorto plazo

En este epigrafe del balance de situacion consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2022 y de 2021
las sociedades del Grupo registran, por una parte, los importes devengados de los costes de retirada
y levante de obra, asi como otras provisiones, que contienen principalmente las tasas de inspeccion
y direccidn, y las tasas de ensayos y laboratorio.

Los movimientos habidos en las cuentas de Provisiones para operaciones de trafico durante los
ejercicios 2022 y 2021 han sido los siguientes:

(Miles de euros) 2022 2021
Saldo inicial 10.971 10.089
Dotaciones (22.4) 230 15
Aplicaciones (22.4) 1.044 2.282
Otras \ariaciones (2.505) (1.415)

9.740 10.971
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21, DIFERENCIAS DE CAMBIO (MONEDA EXTRANJERA)

El detalle de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta es el siguiente:

(Expresado en miles de euros) 2022 2021
Diferencias de cambio negativas (22.278) (12.456)
Diferencias de cambio positivas 17.310 6.831

(4.968)  (5.625)

Las diferencias de cambio mas significativas corresponden a las sociedades domiciliadas en
Uruguay, México, Rumania, Colombia y Chile.

22. INGRESOS Y GASTOS

22.1 Importe neto de la cifra de negocios

El importe de la cifra de negocios del Grupo del ejercicio 2022 y 2021 corresponde basicamente a
obras de ingenieria civil.

El desglose de la cifra de negocios por tipo de obra a 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Obra civil
Carreteras 267.938 167.007
Ferroviarias 114.631 95.435
Hidradlicas 6.957 2.769
Otras 4.689 2.563
Edificacion 17.386 12.127
Urbanizacién 18.294 16.465
Otras obras de construccion 17.959 7.505
Prestacion de senicios y explotacién de concesiones 113.521 95.579
Venta de promociones terminadas y otros ingresos actividad inmobiliaria 3.881 210

565.256 399.660

El desglose de la cifra de negocios por tipo de cliente a 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el
siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021

Administracion Autonémica 46.070 31.639
Administracion del Estado 88.590 120.288
Administracion Local 11.478 8.180
Otros clientes 419.118 239.553

565.256 399.660
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El desglose de la cifra de negocios por mercado geografico a 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el
siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Espafia 198.676  164.620
Chile 74.507 53.887
México 207.223 64.629
Rumania 15 5.987
Noruega 34.572 19.271
Serbia 7.622 33.832
Brasil (289) -
Colombia 111 168
Costa rica 21.633 43.774
Portugal 14.762 13.105
Uruguay 4.751 387
USA 1.673 -

565.256 399.660

En las cifras anteriores se incluyen 71.716 miles de euros (59.567 miles de euros en 2021) como
participacion en la produccién ejecutada directamente por las uniones temporales de empresas en
las que participa el Grupo (Nota 5.21).

La practica totalidad de las obras se ejecutan como contratista principal.

Al 31 de diciembre de 2022, la cartera de pedidos, incluidas las obras de las UTEs integradas,
ascendia a 1.355.287 miles de euros (824.315 miles de euros en 2021), de dicho importe 971.903
miles de euros (562.848 miles de euros en 2021) corresponden a obras en curso y 363.384 miles
de euros (261.467 miles de euros en 2021) a contratos pendientes de comenzar. El desglose de la
cartera de trabajo de la Sociedad Dominante a 31 de diciembre de 2022 y 2021, por tipo de actividad
y comunidades autbnomas es el siguiente:

Obra civil
(Miles de euros) Carreteras Ferroviarias __ Hidraulicas Obra civil Otras Edificacién _Urbanizacién Total
Ejercicio 2022

Andalucia 10.952 50.524 19.283 2.102 10 - - 82.871
Aragén 880 3.934 - - 4.814
Asturias 2.108 3.274 - - - - - 5.382
Baleares - 861 - - - - - 861
Castilla La Mancha - 3.682 - - - - - 3.682
Castilla Ledn (430) (736) - - - - - (1.166)
Catalufia - 4.348 - - - - - 4.348
Extremadura 2.855 16.726 - 946 - - - 20.527
Galicia - 7.405 - - - - - 7.405
Madrid - 62.898 - 29.234 - 21.784 18.258 132.174
Pais Vasco - 4.435 16.764 - - - 21.199
Comunidad Valenciana - 34.250 - 46.729 - - - 80.979
Internacional - Brasil - 9.072 - - 9.072
Internacional - Chile 16.749 - 42.021 81.008 - - 139.778
Internacional - Colombia 2.167 - - - 2.167
Internacional - México 37.693 709.401 - 15 426 - - 747.535
Internacional - Noruega - 36.633 - - - - - 36.633
Internacional - Portugal - 6.995 - 17.735 1.421 - - 26.151
Internacional - Rumania (2.137) (3.113) - 2 - - - (5.248)
Internacional - Serbia (418) - - - - - - (418)
Internacional - Costa Rica (5.219) - - - - - - (5.219)
Internacional - Uruguay - 8.543 - - - - - 8.543
Internacional - USA 13.217 - - - - - - 13.217

78.417 954.697 23.718 155.548 82.865 21.784 18.258  1.335.287
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Obra civil

(Miles de euros) Carreteras Ferroviarias Hidradlicas Obra civil Otras Edificacién _ Urbanizacién Total
Ejercicio 2021

Andalucia 16.076 12.266 7.635 8.089 129 730 - 44.925
Aragén 6.200 5.803 - - - - - 12.003
Asturias 2.091 3.952 - - - - - 6.043
Baleares - 1.942 - - - - - 1.942
Castilla La Mancha - 4.344 - - - - - 4344
Castilla Leén (430) (623) - - - - - (1.053)
Catalufia - 10.891 - - - - - 10.891
Extremadura 3.750 349 - 1.014 - - - 5.113
Galicia 43 10.966 - - - - - 11.009
Madrid - 73.272 - 27.053 - 10.696 24774 135.795
Navarra - (1.558) - - - - - (1.558)
Pais Vasco - - 7.236 19.235 - - - 26.471
Comunidad Valenciana - 44.416 - - - - - 44.416
Internacional - Brasil - 7.748 - - - - - 7.748
Internacional - Chile 225 - - 37.438 61.395 - - 99.058
Internacional - Colombia 2.458 - 206 - - - - 2.664
Internacional - México 38.281 298.305 - 174 6.232 - - 342.992
Internacional - Noruega - 39.167 - - - - - 39.167
Internacional - Portugal - 16.218 - - 2,651 - - 18.869
Internacional - Rumania (2.137) (3.112) - 2 - - - (5.247)
Internacional - Serbia (4.767) - - - - - - (4.767)
Internacional - Costa Rica 3.971 - - - - - - 3.971
Internacional - Uruguay - 19.519 - - - - - 19.519

65.761 543.865 15.077 93.005 70.407 11.426 24.774 824.315

El desglose de la cartera de trabajo a 31 de diciembre de 2022 y 2021 por tipo de cliente y
comunidades auténomas es el siguiente:
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Adm.

(Miles de euros) Autondmica  Adm. Estado  Adm. Local Otrosclientes  Total
Ejercicio 2022
Andalucia 55.226 26.751 - 894 82.871
Aragén 4.802 - - 12 4.814
Asturias 2.349 - - 3.033 5.382
Baleares - 861 - - 861
Castilla La Mancha 3.682 - - - 3.682
Castilla Le6n (1.166) - - - (1.166)
Catalufia 4.348 - - - 4.348
Extremadura 19.581 946 - - 20.527
Galicia 7.405 - - - 7.405
Madrid 68.521 23.611 18.258 21.784 132.174
Pais Vasco - - - 21.199 21.199
Comunidad Valenciana 80.979 - - - 80.979
Internacional - Brasil 7.758 - - 1.314 9.072
Internacional - Chile 24.947 - - 114.831 139.778
Internacional - Colombia - - - 2.167 2.167
Internacional - México 44.221 - - 703.314 747.535
Internacional - Noruega - - - 36.633 36.633
Internacional - Portugal - - - 26.151 26.151
Internacional - Rumania (5.248) - - - (5.248)
Internacional - Serbia (418) - - - (418)
Internacional - Costa Rica - - - (5.219) (5.219)
Internacional - Uruguay - - - 8.543 8.543
Internacional - USA - - - 13.217 13.217
316.987 52.169 18.258 947.873  1.335.287
Adm.
(Miles de euros) Autonémica  Adm. Estado  Adm. Local Otrosclientes  Total
Ejercicio 2021

Andalucia 26.082 11.383 - 7.460 44.925
Aragén - 11.993 - 10 12.003
Asturias - 1.563 - 4.480 6.043
Baleares 1.942 - - - 1.942
Castilla La Mancha - 4.344 - - 4.344
Castilla Le6n - (1.053) - - (1.053)
Catalufia - 10.891 - - 10.891
Extremadura 1.014 4.099 - - 5.113
Galicia - 11.009 - - 11.009
Madrid 28.877 71.448 24.774 10.696 135.795
Navarra - (1.558) - - (1.558)
Pais Vasco - - - 26.471 26.471
Comunidad Valenciana - 44.416 - - 44.416
Internacional - Brasil - 6.835 - 913 7.748
Internacional - Chile - 15.010 - 84.048 99.058
Internacional - Colombia - 206 - 2.458 2.664
Internacional - México - 41.116 - 301.876 342.992
Internacional - Noruega - - - 39.167 39.167
Internacional - Portugal - - - 18.869 18.869
Internacional - Rumania - (5.247) - - (5.247)
Internacional - Serbia - (4.767) - - (4.767)
Internacional - Costa Rica - - - 3.971 3.971
Internacional - Uruguay - - - 19.519 19.519
57.915 221.688 24.774 519.938 824.315
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Saldos de los contratos con clientes

El desglose de los saldos de contratos con clientes es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Activos de contratos corrientes
Clientes por ventas y prestaciones de senicios 146.198 165.404
Clientes, empresas del grupo, asociadas y socios deudores 27.032 27.623
Deudores varios 4.650 5.071
177.880 198.098
Pasivos de contratos corrientes
Anticipo de clientes 256.964 80.291
256.964 80.291
El detalle de los clientes por ventas y prestacion de servicios es el siguiente:
Activos de
(Miles de euros) contratos Total
corrientes
Ejercicio 2022
Derecho incondicionales a recibir la contraprestacién 123.160 123.160
Derecho a la contraprestacion por transferencia de control 54.720 54.720
177.880 177.880
Ejercicio 2021
Derecho incondicionales a recibir la contraprestacion 109.681 109.681
Derecho a la contraprestacion por transferencia de control 88.417 88.417
198.098 198.098

El saldo de los pasivos de contratos, de partidas que tienen contrapartidas contabilizadas a ingresos,

es la siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Azv, S.A.U. 23.451 24.699
Construcciones Urales, S.A. de C.V. 52.013 20.394
Portren, S.A 5.679 1.179
Consorcio Ferroviario FIT, S.A. de CV 558 1.896
Azvindi Ferroviario, S.A. de C.V. 76.933 18.945
Urales Procesos Industriales, S.L. 40.989 6.029
Azvi Norge, AS 3.379 5.865
Constructora Talleres y Cocheras Tren Maya, S.A. de C.V. 53.438 -
Otros 524 1.284
256.964 80.291
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22.2  Aprovisionamientos

El desglose del epigrafe “Aprovisionamientos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta de 2022 y 2021 es el siguiente:

(Miles de euros) 2022 2021
Compras 68.245 37.838
Com