Cintra

CINTRA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A., e¢n
cumplimiento de lo establecido en el articulo 82 de la Ley de Mercado de Valores, pone
en conocimiento de la Comisién Nacional del Mercado de Valores la siguiente

INFORMACION RELEVANTE

Como complemento de la informacion que fue puesta a disposicién de los accionistas
con motivo de la convocatoria de la Junta de CINTRA CONCESIONES DE
INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A. llamada a resolver sobre su fusidén con
(GRUPO FERROVIAL, S.A. (comunicada mediante Hecho Relevante con num. de registro
113772), se acompaiian los siguientes documentos:

1. Fairness opinion de MERRILL LYNCH CAPITAL MARKETS ESPANA, S.A., asesor
financiero de CINTRA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A.,
sobre la equidad de la relacion de canje.

2. Fairness opinion de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A., asesor
financiero de GRUPO FERROVIAL, S. A, sobre la equidad de la telacion de canje.

3. Informacién financiera pro forma de la sociedad resultante de la fusion referida al
dia 1 de enero de 2009.

4. Informe especial del anditor de CINTRA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS DE
TRANSPORTE, S.A. y de GRUPO FERROVIAL, S.A., PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L. sobre la informacidn financiera pro forma.

Madrid, a 24 de septiembre de 2009.

Javier Romero Sulld
Secretario del Consejo de Administracion
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Tel. 34 91 514 3000
Fax 34 91 514 3001

Board of Directors
CINTRA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A,
Plaza de Manucl Gémez Moreno, 2
Rdificio Alfredo Mahou
28020 Madrid
30" July, 2000

Members of the Boatrd of Directors:
Private & Confidential

We understand that CINTRA CONCESIONES DE INPRABSTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A, (“Cintra” or
the “Company”) and GRUPO FBERROVIAL, S.A. (“Ferrovial®) propose to enter into a transaction pursuant
to which Ferrovial will be merged with the Company (the “Merger”) and where each outstanding
ordinary share of Forrovlal, par value €1.00 per share (the “Ferrovial Shares™) will be exchanged for 4
ordinary shares (the “Excbange Ratio”) of the Company, par valuc €0.20 per share (the “Company
Shares”),

You have asked us whether, in our opinion, the Exchange Ratio is fair from a financial point of view to
the holders of the Company Shares, other than Fercovial and its affiliates.

n arriving at the opinion set out below, we have, among other things:

1. Reviewed certain publicly available business and financial information relating to the Company and
Ferrovial that we deented to be relovant;

2. Reviewed certain information, including financial forecasts, relating to (he business, earnings, cash
flow, assets, liabititics and prospects of the Company and Ferrovial, as well ag the amount and timing
of the cost savings and rclated expenses, expected fo result from the Merger (the “Expectod
Synergies”) furnished to us by the Company;

3, Conducted discussions with members of senior management of the Company and Ferrovial
concerning the matters described in clauses 1 and 2 above, as well as their respective businesses and
prospects before and after giving offect to the Merger and the Expected Synergies;

4. Reviewed the markot prices and valuation multiples for the Company Shares and Ferrovial Shares
and compared them with those of certain publicly traded companies that we deemed 1o be relevant;

5. Reviewed the results of operations of the Company and Ferrovial and compared them with those of
certain publicly traded companies that we deemed Lo be relevant;

6. Compared the proposed financial terms of the Merger with the financial terms of certain other
transactions that we deemed to be relevant;
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7. Reviewed a draft dated 27" of July, 2009 of the merger project (“proyecto de fusién™) to be issued by
the Board of Directors of the Company and Ferrovial in connection with the Merger (the “Merger
Project™); and

8. Reviewed such other financial studics and analyses and taken into accounl such other maiters as we
deemed necessary, including our assessment of general economic, market and monetary conditions;
and

9. We have not reviewed Ferrovial’s results in the first half of 2009, which are scheduled o be
published on Lhe date hereof at a time subsequent to delivery of this opinion.

In prepating our opinion, we have assumed and relicd on the accuracy ard completeness of all
information supplied or otherwise made available to us, discussed with or reviewed by or for us, or
publicly available, and we have not assumed any responsibility or liability for indeopendently verifying
such information or undertaken an indepondent evalualion or appraisal of any of the assels or liabilities
of the Company or Ferrovial or been furnished with any such evaluation or appraisal nor have we
evaluated the solvency or fair value of the Company or Ferrovial under any laws relating to bankrupley,
insolvency or similar matters, In addition, we have not assumed any obligation to conduct any physical
inspection of the properties or facilities of the Company or Ferrovial, With respect to the financial
forecast information and the Expected Synergies furnished to or discussed with us by the Company or
Ferrovial, we have assumed that they have been reasonably prepared and 1eflect the best currently
available estimates and judgment of the Company’s or Ferrovials management as to the expected future
financial performance of the Company or Ferrovial, as the case may be, and the Expected Synergies. We
have also assumed that the final form of the Merger Project will be substantially similar to the Iast draft
reviewed by us and that the Merger wili be consummated on {he terms set out in that draft of the Merger
Project,

Qur apinion {s necessarily based upon market, economic and other conditions as they exlst and can be
evaluated on, and on the information made avallable to us as of, the date of this letter, Subsequent
developments may affect this opinion, which we are under no obligation (o update, revise or reaffirm, We
have assumed that in the course of obtaining the necessary regulatory or othor consents or approvals
{contractual or otherwise) for the Merger, no restrictions, including any divestiture requirements or
amendmonis or maodifications, will be imposed that will have a material adverse effect on the Company
or Ferrovial or on the contemplated benefits of the Merger,

in connection with the preparation of this opinion, we have not beon authorised by the Company or the
Board of Directors fo soliclt, nor have we solicited, third-parly indications of interest for the acquisition
of all or any part of the Company. In addition, we have not parlicipated in negotiations on the financial
terms or other ferms of the Merger with representatives of Ferrovial, Our opinion does not address the
relatlve merits of the Merger as compared to any alternative business sirategies thal mighi exist tor the
Company or the effect of any other Iransaction in which the Company might engage. Accerdingly, no
opinion is expressed wheiher any alternative transaction miglht be more beneficial to the Company and/or
its shareholders.

We are acting as financial adviser to the Company in connection with the Merger and will receive a feo
from the Company for our services, In addition, the Company has agreed lo reimburse our expenses and
indemnify us for certain liabilities arising out of our engagement. We and our affiliates have, in the past,
provided financial advisory and financing services to the Company and/or Ferrovial and/or their affiliates
aund may continue to do so and have received, and may receive, fees for the rendering of such services. In
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addition, in the ordinary course of our business and subject to appropriate procedures, we and our
affiliates may actively trade in Company shares and other securities of the Company, as well as in
Ferrovial shares and other securilies of Ferrovial, for our own account and for the accounts of customers
and, accordingly, may at any time hold a long or short position in such securities.

This opinion is solely for the use and Lenefit of the Board of Directors of the Company in ils evaluation
of the Merger and shall nol be used for any other purpose. This oplnion is not intended to be relted upon
or confer any rights or remedies upon any employee, creditor, shaceholder or other holder of securities,
rights or instrwments issued by or giving the right to acquire or subscribe for shares of the Company,
Ferrovial or any other party. This opinion shall not, in whole or in part, be disclosed, reproduced,
disseminated, quoted, suramarised or referred to at any time, in any manner or for any purpose, nor shall
any public references to Merrill Lynch Capital Marke(s Espaiia S.A., 5.V. or any of its affiliates be made
by the Company ot any of its affiliates, withoul the prior written consent of Merrill Lynch Capltal
Markets Espafia 8.A., 8.V, except that (i) a complete copy of this letter may be atiached to the final form
of the Merger Project and/or disclosed to the Company’s shareholders at any time prior to the general
shareholders meeting which is to resolve on the approval of the Merger, or whenever such disclosure is
requested by any regulatory authority {including, but not Hmited to, the Connisidn Nacional del Mercado
de Valores), and (b) references to this opinion which are not a complete copy of this letter may also be
included in the Merger Project, in the report to be issucd by the Board of Directors of the Company on
the Merger Project and/or in any disclosure, document or communication addressed or wade available to
sharehoiders of the Company in connection with the Merger, subject to our prior written approvatl, which
shall not be unreasonably enfed or withheld (provided that such prior approval shall not be required for
the purposes of the Company making references, in any legal documentation relating lo the Merger, to
the fact that “Merrill Lynch, as financial adviser to the Company, has isswed a falrness opinton” and that
“according thereto the exchange ratio proposed i the Merger is fair firom a financlal polnt of view to the
shareholders of the Company, other than Ferrovial and its affiliates™).

Our opinion does not address the merits of the underlying declsion by the Company to engage in the
Merger and does not constilute a reconunendation to any shareholder as to how such shareholder should
vote on the proposed Merger or any matter related to it, We are not expressing any opinion as to the
prices at which the shares of the Company or the shares of Ferrovial will trade af any time following the
annonncement or consummation of the Merger,

On the basis of and subject fo the foregoing, we are of the opinlon that, as of the date of this letter, the

Exchange Ratio is fair from a financial point of view to the holders of the Company Shares, other than
Ferrovial and its affiliates,

Yours faithfully,

v

AL SV

MERRILL LYNCH CAPITAL MARKETS E4PAR
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Menill Lyneh Capitsl Markels
Cspafia, 5.4. S.V.
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28020 Modild

‘fel 34 01 514 30 G0

Pax 34 91 514 3001
Conssejo de Adminlstracién
CiNTRA CONCESIONES DE INFRATSTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A,
Plaza de Manuel Gémez Moreno, 2
Edificlo Alfredo Mahon
28020 Madrid

30 de julio de 2009

A fos miembros del Consejo de Administracion:

Privade y confidencinl

Secgiin tenemos entendido, CINTRA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE, 8,A. (en
adelante, «Cintra» o la «Sociedad») y GRUPO FERROVIAL, 8.A. («Ferrovinly) se proponen llevar a cabo
una operacién en virtud de la oual Ferrovial se fusionard con Ia Sociedad (la «Fusién»), y por ia que cada
acelén ordinaria en circulacién de Ferrovial, con un valor nominal de 1,00 EUR pot accién (las
«Acciones de Ferrovialy) se canjeard por 4 acclones ordinarias (Ia «Leuaclén de Canjer) de la
Socledad, con un valor nominal de 0,20 EUR por acclén (en adelante, las «Acclones de Ia Sociedad»),

Nos han consultado si, en nuestra opinién, la Ecuacion de Canje es equitativa desde un punto de vista
financiero para los titulares de Acciones de la Sociedad, distintos de Ferrovial y sus afiliadas,

Para lHegar a la opinidn que expresamos més adelante, hemas, enfre otras cosas:

I. revisado cierta informaclén financlera y empresarial do cardeter pliblico re]auva a la Sooledad y
Perrovial que consideramos importante;

2. revisado determinada informacion, Incluldas las previsiones financieras, sobte el negoclo, benefioios,
flyjo de caja, actlvos, pasivos y perspectivas de la Socledad y Ferrovial, asl como la cuantia y plazo
de los ahorros de costes y gastos relacionados que se espera obiener con 1a Fuslén (las «Sinergtas
Esperadas») que nos ha facilitado la Socledad;

3. mantenido conversaclones con los miembros de la alta dlreccidn de la Sootedad y de Ferrovial sobre
los asuntos descritos en las clusulas 1 y 2 anterlores, asf como sobre sus respectivos negocios y
previsionas antes y despuds de llevar a cabo la Fusién y las Sinergtas Bsperadas;

4, revisado los precios de mercado y miiitiplos de valoracion de las Acciones de la Sociedad vy las
Acciones de Ferrovial, y los hemos comparado con los de determinadas empresas cotlzadas que
consideramos relevantes;

5. revisado los rosultados de operaciones de la Socledad y de Ferrovial v los hemos comparado con los
de determinadas emproses cotizadas que consideramos relevantos;

comparado los términoys financieros propuestas de la Fusién con los términos fi nancleros de otras
operactones que consideramos relevantes; L
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7. revisado un borcador de fecha 27 de jullo de 2009, relativo nf proyecto de fusién, que van a publicar
los Consejos de Administracidn de la Socledad y de Ferrovial en relactén con la Fusidn (el «Proyecto
de Fusibnn);

8. revisedo otros estudios y andlisls financieros y tenido en cuenta otras cuestiones que hemos
considerado necesarlas, como nuestra valoraclén de las condiclones generales econémicas, de
mercado y inohetarias; y

9. no hemos ravisado los resultados de Ferrovial carrespondientes al primer semestre de 2009, que estd
previsto sean publicados en [a fecha de la presonte a una hora posterior a la entrega de esta oplnién,

Al preparar esta opinlon, hemos asumldo y confiado en la exactitud y cardoter completo de toda la
informacién que se nos ha entregado o puesto a nuestra disposicidn, que ha side debatida con nosotros o
revisada por o para nosotros, asf como la informacién piiblica disponible, y no hemos asumido ninguna
responsabllidad de verlificar de forma independlente dicha Informaclén, ni hemos llevado a cabo una
vatoracion o tasacién independlente de ninguno de los actlvos o pasivos de la Socledad o Ferrovial, i se
nos ha entregado tal valoracidn o tasacién, como fampoco hemos valorado Ia solvencia o valor justo de la
Socledad o Ferrovial en viriud de las leyes reguladoras de la quiebra, 1a insolvencia u otras cuestiones
similares. Ademds, no hemos asumido ninguna obligacién de {levar a cabo una inspecoion fisica de los
inmuebies o Instalaciones de la Sociedad o de Ferrovial, En lo que conclerne a la Informacldn sobre
previsiones financieras y Sinergias Bsperadas que nos han entregado por o scbre Ia que hemos
conversado con |la Sociedad o Ferrovial, hemos asumido que ha sido preparada razonablemente y refleja
las mejores estimaciones y opiniones de las que disponen en la actuaildad los equipos directivos de ia
Socledad o de Ierrovial respecto al comportamiento financlero futuro de la Socledad o Ferrovial, segin
sea el caso, y las Sinerglas Bsperadas, Tamblén hemos dado por supuesto que la forma final del Proyecto
de Fuslén serd sustanclalmente similar al dltimo borrader que hemos revisado, y que la Fusién se ilevara
a cabo conforme a los términos establecldos en ese borrador del Proyeeto de Fusidn,

Nuestra aplnién se basa necesarlamente en las condiciones de mercado, econémicas y de otro tipo segin
existen y pueden ser valoradas, asl como en la informacién que se ha puesto a nuestia disposicion hasta
la fecha de la presente carta, La evolucién posterlor de los acontecimientos puede afectar a esta opinién,
sin que fengamos ninguna obligacién respecto de su actualizacién, rovisidn o confirmaclén, Hemos
asumido que, en el proceso de obtencldn de las autorizaclones administrativas y ofres consentimientos o
aprobaciones (contractuales o de otro tipo) a ta Fusidn, no se impondrd ninguna vestriceldn, inclutdos fos
requisitos de desinverslén, modiftcaciones o enmiendas, que tenga un efecto negativo material sobre la
Sociedad o Rerrovial, o sobre los bensficios previstos de la Fuslén.

En relacién con Ia preparacién de esta opinién, no hemos sido autorizados por la Sociedad ni por el
Consefo de Adminlstraclén a sollcitar, ni iemos solicitado, Indicaclones de intereses de terceros para la
adquisiclén de la totalidad o parte de la Sociedad, Ademds, no hemos participade en ninguna negociacion
sobre ias condiciones financieras u olros téyminos de la Fusion con los representantes de Perrovial,
Nugstra opinidn no conteipla los méritos relatlvos de la Fuslén en comparacién con olras estrateglas
empresariales alternativas que la Sooledad pueda tener, ni el efecto de ninguna otra operacién en la que la
Socledad pueda participar, Consecuentemente, no se expresa ninguna opinién respecto-de si alguna
operaclon alternativa podria ser mds beneflolosa para la Sociedad y/o sus accionistas,

Aotiamos como nseézores financleros de la Sociedad en lo relativo a la Fusi6n, y la'Socledad nos abonaré
unos honorarios por nuestros serviclos. Ademds, 1n Socledad ha acordrdo repfholsar nuestros gasios e
indemnizarnos frente a determinadas responsabilidades derfvadas de nuesir, mandato. Tanto nosotros

Esteban Sanzistillo Dutragucao



[MEMBRETE DE MERRILL LYNCH]

como nuestras afiliadas hemos praporelonado anteriormente asesorainiento financiero y serviclos
financieros a la Sacledad, a Ferrovial ¢ a sus afilladas, y podemos continuar hacléndolo. Del mismo
modo, hemos recibldo, ¥ podemos continuar recibiendo, fos honorarios correspondientes a la prestacidn
de tales serviclos. Adettids, en el curso habltual de nuestra aciividad y con sujeclién a los procedimientos
adecundos, tanto nosotros como nuesteas afiliadas podemos negociar activamante con acelones y ofros
tltulos de la Sociedad, asf como con acclones y otros titulos deo Ferrovial, por nuestra propla cuenta y por
cuenta <e nuestros cllentes, por lo que, congecuentemente, podemos tener en cualguier momento vna
posicion larga o corla en dichos titulos.

Esta opinién se smife Gnicamentes para uso y benaficlo del Consejo de Administracién de Ia Socledad en
su evaluacién de 1a Fusion, y no debe utilizarse con ningdn ofvo fin, Bsta opinién no debe servir como
base ni conflere ningin derecho ¢ recurso a nlughn empleado, acreedor, acolonista u otro titular de
valores, derechos o Instrinentos emitidos por o que confieran el derecho a adquirir o suscrlbir acelones
de la Sociedad, Ferrovlal u ofra pavte. Esta opinidn no debe ser divuigada, reproducida, difundida, citada,
resuinida o mencionads, total o parclalmente, en ningdn momento, de ninguna forma tl con ningtin fin, ni
debe hacarse referencia phblica a Meriill Lynch Capital Markets Espaffa S.A., 8.V. nl ninguna de sus
afilladas por parte de la Sociedsd o sus afiliadas sin ¢l previo consentimlento escrito de Merrlll Lynch
Capital Markets Espafia S.A., 8,V.,, con las siguientes excepciones: (1) se puedo adjuntar una copia
completa de esta carta a la version deflnliiva del Proyecto de Fusion, o puede ser puesta a disposicién a
los acclonistas de la Sociedad en cualquier momento antes de Ia junta general de acclonistas que deba
decidir sobre Ia aprobacion de la Pusidn, o stempre que dicha puesta a disposicién sea solleitada por una
autoridad regulatoria (incluida, sin cardcter limitatlvo, la Comislén Naclonal det Mercade de Valores); y
(b) podran incluirse referenclas a esta opinién aunque no sean una reproduccion completa de esta carta
en el Proyecto de Fuslon, en el informe que va a emitir el consejo de administracién de la Sociedad
respecto del Proyecto de Fuslén o en cualquier pubHeacién, documento o comunicacién dirigida o puesta
a disposicién de los acclonistas de la Socledad relativa a la Fusidn, sujeto no obstante a nuestra
autorizacidn escrita provia, autorizacién que no deberd ser denegada nf retrasada sin causa razonable (si
bien esa autorizacidn previa no serd necesaria a los efectos de que la Sociedad haga referencla, en
cuatquier documento logal relativo a la Fusion, al hecho de que «Merrill Lynch, como asesor financiero
de la Socledad, ha emitido wuna opinidn independienter y que wsegiin esa opinidn, la ecuacién de canfe
propuesta en la Fusién es equitativa desde el punto de vista flnanciero para los acclonistas de la
Socledad, distinfos de Fervovial y sus afiliadasy).

Nuestra opinién no emiie juicio alguno sobre la decision dltima de la Sociedad de llevar a cabo 1a Fusién,
y no constituye una recomendacién para ningin acclonista sobre como debe votar en la Fusién propuesta
o en cualquler otro asunto relacionado. No expresamos ninguna opinién respecto al precio al que las
acciones de la Socledad o las acciones de Ferrovial van a cotizar en ningin momento tras ef anunclo o
ejecucion de ta Fusién.

Sobre la base de lo anterior, ¥ con sujecién a todas las Indicaciones formuladas, somos de ia opinién de

que, a la fecha de la presente caria, Ia Ecuaclén de Canje €3 equitativa desde el pumto de vista financlero
para los ttulares de Acclones de la Socledad, distintos de Ferrovial y sus afllladas.

Afentamente,

{Firma llegible] Fisteha

anz-Bustillo Butrag. o
MERRILL LYNCH CAPITAL MARKRTS ESPANA, 8.A,, 8.V, o
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D, ESTEBAN SANZ-BUSTILLO BUTRAGUENO, intérprete jurado de inglés,
CERTIFICA:
que la que antecede es traduceidn fiel y completa al espafiol de un documento redactado en inglés,

En Madrid, 2 10 de septiembre de 2009,

Esteban Sagz-Bustillo Dutragueio

Hrete Jurado de Inglés
en de fefar, 6 - 1°D
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BBVA Wholesale Banking
Asset Management

29 de Julio de 2009

Al Consejo de Administracion de
GRUPO FERROVIAL, S.A.
Principe de Vergara nimero 135
28002 Madrid, Espaiia

Sres. miembros del Consejo de Administracion:

Han recabado Uds. nuestra opinién sobie la adecuacion (“fairnes?), desde un punto de vista
financiero, para los titulates de acciones oidinatias de Grupo Fertovial, S.A. (“Ferrovial” o
la “Compafifa”) de la ecuacion de canje recogida en el boreador de proyecto de fusion (el
“Proyecto de Fusién” y la “Fusién™”) con la sociedad Cintra, Concesiones de
Infracstructuras de Transporte, S.A, (“Cintra™) (siendo Cintxa la sociedad absorbente) del
que nos han hecho entrega y sobre el que se proponen deliberar y, en su caso, aprobar en la
sesion del Conscjo de Administracién de la Compaiifa cuya celebracion estd previsia para el
29 de Julio de 2009. En dicho Proyecto de Fusién, la ccuacion de canje ofrecida a los
titulates de acciones de Ferrovial (la “Ecuacién de Canje”) es de 4 acciones de Cintea por
cada accion de Ferrovial (o lo que es cquivalente, 0,25 acciones de I'errovial por cada una
de Cintia).

Para llegar a esta opinidn, hemos mantenido conversaciones con directivos y otros
representantes de Terrovial sobre el negocio, las operaciones y previsiones de ambas
compafifas, A su vez, hemos examinado informacion publica disponible tanto de negocio
como e cardcter financiero relativa tanto a Ferrovial como a Cintra, as{ como ciertas
previsiones financietas y otros datos ¢ informacién relativa a ambas compafiias que nos
fueron suministrados o bien fucron comentados con nosotros port la diteccion de Fetrovial.

Hemos revisado los términos financicros de la Eeuacion de Canje en relacidn a, entre otras
cosas, ¢l valor de mercado y el volumen de contratacion de mercado actual ¢ histdrico de
los valotes de Ferrovial y de Cintra, los beneficios histéricos y los previstos, ademds de
otros datos operativos de Ferrovial y de Cintea. Por otra patte, también hemos realizado
oiros andlisis y simulaciones, ademis de haber considerado otra informacién y otros
criterios de mercado, econdmicos y financicros que hemos entendido adecuados pata llegar
a nuestia opinidn.

Para emitic nuestra opinion, Banco Bilbao Vizeaya Argentaria, S.A. (“BBVA”) ha utilizado
métodos de valoracidn generalmente aceptados y cominmente utilizados pata este tipo de
analisis. Nos hemos basado y hemos confiado, sin asumir responsabilidad alguna de
verificacién independiente, en la exactitud y el cavdcter completo de toda la informacion
financicra que Ferrovial nos ha suministrado, y en la exactitud de los datos disponibles
publicamente en fuentes fiables habitualmente empleadas, o de otro modo sevisados o
comentados con nosotros por lerrovial y en que ningun aspecto significativo de la
informacién de dicha Compaiifa ha sido omitido 0 1o se nos haya proporcionado, pos lo
que BBVA no formula ningin tipo de manifestacion o garantia, expresa o tdcita, sobre la
veracidad, exactitud, exhaustividad, suficiencia o correccién  de la  informacidn



BBVA Wholesale Banking
Asset Management
proporcionada a cfectos de la opinién contenida en el presente documento y, en
consccuencia, ni BBVA ni ninguna de las sociedades filiales o asociadas, administradorcs,
miembros, directivos, asesores o empleados contraerdn ninguna responsabilidad de ningiin
tipo derivada de cualquier pérdida o reclamacién que se derive de cualquier uso de este
documento o de su contenido o que, de otro mado, surja en relacién con el mismo a raiz
de inexactitudes por dolo o negligencin de Ferrovial en la informacién suministrada.
Respecto a las previsiones financieras, informacién y otros datos relativos a errovial
suministiados o, de otro modo revisados o comentados con nosotros, la diteccidén de ésta
nos ha informado que dichas previsiones, demds informacion y datos fucron
razonablemente prepatados con basc a fundamentos que reflejan las mejoses estimaciones
disponibles cn el momento y cl mejor juicio de la direccidon de Ferrovial sobre su situaciéon
financicra actual y futura, las implicaciones estratégicas posibles de Ia Fusion y los
beneficios operativos previsiblemente tesultantes de la misma. No hemos realizado, ni se
nos ha proporcionado, una evaluacion o valoracién independiente de los activos ni de los
pasivos (contingentes o de otro tipo) de Ferrovial ni de Cintra, asi como tampoco hemos
lievado a cabo una inspeccion /v sin de las propicdades o activos de ambas compaiifas,
Nuestra opinién no va referida a los méritos relativos de operacion de Fusion de la que es
objeto el Proyecto de Fusion en comparacidn con cualquicy cstrategia alternativa de
negocio pot parte de Ferrovial/Cintsa, diferente a Ja desarrollada en Ja actualidad, o sobre
- los efectos de cualquicr otra operacién que Ferrovial/Cintra pudiera acometer.

Nuestra opinién estd necesarfamente basada cn la informacién que se nos ha puesto a
disposicién, y en las condiciones financieras, bursdtiles y de otro tipo existentes a fecha de
hoy. En consccuencia, hemos de precisar que pueden darse factores postetiores a la fecha
del presente docutnento que puedan afectar a la opinién aqui contenida, sin asumir BBVA
ningan compromiso de actualizacion de la misma.

BBVA ha claborado un informe de valoracidn para la exclusiva provision de la presente
opini6n, de conformidad con el encargo recibido de la Compaiifa en vivtud de un contrato
de mandato suscrito en fecha 11 de febrere de 2009 (el “Mandato™), Hemos recibido
honorarios y esperamos recibir honoratios sdicionales derivados de dicho encargo, siendo
la remuneracion la indicada en el correspondiente Mandato. Fervovial ha acoudado
satisfacer nuestros gastos, asf como los de nuestros asesores, ¢ indemnizarnos frente a
determinadas responsabilidades que pudicran detivatse de nuestro trabajo en los términos
establecidos en ¢l citado Mandato.

Tanto BBVA, como otias socicdades pertenecientes a nuestro mismo grupo, han prestado
en cl pasado, y prestamos en la actualidad tanto a Ferrovial como a Cintra setvicios no
relacionados con la Fusion, por los cuales, tanto nosotros como las sociedades de nuestro
grupo, hemos recibido y esperamos recibix la cotrespondiente remuneracién. Por otra
patte, en el curso ordinario de nuestios negocios, nosottos y las sociedades pettenccientes a
nuestro misino grupo, hemos negociado y podemos negociax activamente o ser titulares de
valores de Ferrovial o de Cintea, por cuenta propia o por cuenta de nuestros clientes y, en
consccuencia, podetnos en cualquier momento mantener posiciones a largo o a cotto plazo
en dichos valores, En suma, nosottos y unuesttas sociedades (BBVA y  sus
sociedades/filiales) hemos mantenido y podemos seguir manteniendo relaciones de
negocio tanto con Ferrovial como con Cintra, y sociedades de sus respectivos grupos. En
todo caso, BBVA tiene y hace cumplir politicas y procedimientos esctitos razonablemente
disefiados pata prevenir la circulacion de flujos de informacion entre el cquipo asesor que
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trabaja paia la Fusidn y los restantes equipos trabajando en otias dreas de negocio, todo
clio de conformidad con la normativa legal aplicable y vigente en la actualidad.

Nuestros servicios de asesoramiento financiero y la opinién aqui expresada se circunseriben
exclusivamente a la idoneidad o no de la Ecuacion de Canje para Ja Fusion y (i) se
proporcionan Unica y exclusivamente en beneficio y para informacion del Conscjo de
Administracién de Ferrovial en su evaluacidn de la Tusidn (con ¢! que hemos mantenido
una selacion de prestacion de sewvicios de conformidad con el Mandato antes referido), y
no en gepresentacion de ningdn accionista de la Compaiifa, de Cintra ni de persona distinta
del citado Consejo de Administracion, por lo que no conferird derecho de reclamacion ni
compensacion a ninguna de tales personas ni podra utilizarse con otros objetos, y (i) no
pretenden sex ni constituiy recomendacién alguna para ningin accionista de Ferrovial o de
Cintra sobre si debicra aceptar o rechazar la Fusién, o como votar o actuar en cualquier
aspecto relacionado con la misma.

Nuestra opinién no podri ser publicada, utilizada ni citada de ninguna otra mancra, ni
podra hacetse mencién publica a BBVA, sin nuestro consentimiento previo por escrito,
que no podra ser irrazonablemente dencgado (previa peticion al efecto de la Compaiifa,
indicando el tercero al que se facilitard el contenido de la presente y el motivo de ello). En
todo caso, la Compadifa debera indicar de manera fehaciente que csta opinién y el
contenido de la misma sc encuentran sujetos a lo indicado en las letras (i) y (i) del pacrafo
anterior. No obstante lo antetior, ¢l Consejo de Administracion de Ferrovial poded recoger
el contenido de la presente opinion en el informe que ha de efectuar dicho Consejo de
conforinidad con lo previsto en ¢l art. 237 de la Ley de Sociedades Andnimas (o, de see
aplicable, el att. 33 de la Ley 3/2009 de Modificaciones Lstructurales), indicando también
que, en todo caso, esta opinidén y el contenido de la misma se encuentra sujeto a lo indicado
en las letras (i) y (i) del parrafo anterior.

Sobre la base de todo lo anterios, y teniendo en cuenta nucstra experiencia como
banqueros de inversién, nuestro trabajo tal y como ha sido descrito antetiormente, y otros
factores que consideramos relevantes, consideramos que, a dia de hoy, la Fcuacion de
Canje de la TFusién cs, desde un punto de vista financiero, adecuada (“fai¥”) para los
accionistas de Ferrovial.

Atentamente,

N~
Francisco Javier Fernandez de Troconiz Niez
Managing Director
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
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Notas explicativas a la informaclén financiera pro forma
Cintra, Concesiones de Infraesfruciuras de Transporte S.A. y Grupo Ferrovial, S.A.

1 Introduccidn

Los Consejos de Administracion de Cintra, Concesfones de Infraestructuras de Transporte, S.A. {en adelante “Cinira") y Grupo
Ferrovial S.A. {en adelante "Farrovial®) han aprobado, en ambos casos por unanimidad, con fechas 29 y 28 de jullo de 2008
respaclivaments, el Proyecto Comiin de Fusidn de ambas compafilas. La relacién de canje acordada es de cuatro (4) acclones de
Cintra, de veinie céntimos de euro (0,20 €) de valor nominal cada una, por cada acelén de Ferrovial, de un euro (1 €) de valor
nominal,

1.1. Justificacién de la fusién

Los Consejos de Administracién de Cintra y Ferrovial han decidido promover la integracion de ambas compafilas, mediante su
fusiém, con la finalidad de configurar una entidad gestora integral de infraestructuras. La Integracibn permitird aglutinar las
capacidades de geslién del grupo en todas las fases de su promocion y desarrollo y facllitard una asignacién maés eficiente de los
recursos financleros entre las distinlas aclividades de manera que pueda maximizarse su retorno. La entidad resultante de fa [usion
constituira, ademas, 1a primera opcidn invarsora a tfravés de los mercados de valores en el seclor de las infraestructuras,

Para comprender adecuadamente esla Iniciativa, debe tenerse en cusnta que, en los dltimoes afos, se han producido decisiones
esiratdgicas por parte de Clntra v de Farrovial, y se han operado cambios importantes en la situacién de los mercados que han
conlribuido a modificar sustancialmente el posicionamiento de ambas compafilas. Las circunstancias més resefables son las
siguientes:

(a) Ambas compaiilas han aposlado decididamsnie por jugar un papel de primer orden en ol mercade iniernacional de
infrasstructuras. El Grupoe Ferrovial, en su conjunlo, ha eslablecido como sefia de identidad estratégica la geslidn integral de
infraestrucluras y de servicios, considerando que la manera dptima de operar en e mercado consisia an aprovechar la forlaleza
competitiva que le proporciona contar con las capacidades necesarlas en los diversos momantos del ciclo de vida de las
infraestrucluras: su promocién, su financiacidn, su construccion, su aperacidn y su mantenimiento y conservacion.

(b} Dabe tenerse presente, ademas, que, en el momento an que las acciones de Cintra fusron admitidas a cotizacion en los
mercados tras |la correspandienle oferta plblica de venta, la promocién privada de infraestructuras era una actividad con escasa
visibilidad en los mercades de capitales, con un nimero de compelidores mas blen reducido y con un sntorno caracterizado porla
alta liguidez y el bajo cosle de los créditos. Todas estas circunslancias, que entonces propiclaron la decislén de sacar Cinlra a
Bolsa, han cambiado profundaments, tanto por la gran presancia en los mercados del seclor de promocién y gestlon privada de
infraestructuras como por el importante incremento del nimero de competidores, o por el profundo cambio del mercado financiero,
que ha pasado de una situacién de alta liquidez y bajo coste a expsrimentar una importante contraccién en 2008, circunstancia que
resulta determinante en un sector en el cual tos recursos financiaros san criticos. Actualmente, se han reducldo las posibilidades de
captacion de recursos ajenos y ha cobrado una imporiancia capital la financiacién a través ds recursos proplos.

En aste nuavo contexto, ambas compafilas han llegado al convencimienlo de que la gestion de los nagocios en &l &mbito de las
infraestructuras puede ser desarrollada de una manera més adecuada y eficiente si se cuenta con la misma base accignarial en
Cintra y en el rasto de las empresas de! Grupo Ferrovial que desarrollan aclividades concurrentes y complementarias en este
mercado. La gestién fotalmenle integrada de estas capacidades en sl momento aclual es -a juicio de los Conssejos de ambas
compafiias- la manera idonea de dar respuesta a los cambios anteriormente indicados y producird mejoras relavantes en la
administracion del nuevo grupo.

Las mejoras perseguidas con la integracion de Cintra y Ferrovial se materalizaran, principalmente, en los ambllos operativo
(actuacldn coordinada de las actividades de construccion y de promocién y gestion de infraestructuras); de gastian financiera de los
recursos madiante la optimizacion del manejo de los flujos da caja; de acceso a los mercados de capitales; de gobierno carporativo
de las compaiilas; de eficiencia fiscal; y de eficiencia econémica de la gestion (aharro de costes).

1.2. Descripclén de la transaccion

La integracién de los negocios da Cinlra y Ferrovial se lievard a cabo medlante fusion, en los términos previstos en los arilculos 22
siguientes de la Ley de Madificaciones Eslruclurales. La fusion proyectada se arbitrard concretaments mediante la absorcién de
Ferrovial {sociedad absorbida) por Cintra (sociedad absorbante), con exlingién, via disolucién sin liquidaclion de la absorbida y
transmisidn en bloque de todo el patrimonlo de la primera a la sagunda, que adquirira, por sucesion universal, sus derechos y
obligaciones.

Come consecuencla de la fusion, los accionislas de Ferrovial reclbiran en canje acciones de Cintra. El tipo de canje de la fuslon, gue
ha sido determinade scbre la base del valor real de los patrimenios sociales de Clntra y Ferrovial, serg, sin compensacién
complementaria en dinero alguna, &l siguienta: cuatro (4} acciones de Cintra, de veinle céntimos de euro (0,20 €) de valor nominal
cada una, por cada accidn de Ferrovial, de un etro {1 €) ds valor naminal. Dicha relacion de canje resulla de la valoracion de los
patrimeonios de Cintra y Ferrovial.
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La eslructura slegida es, por tanto, la denominada fusién “inversa”, que se caracteriza por ser la filial la gue absorbe a la malriz. La
opcldn por la fusian inversa en lugar de la fusion direcla parte de la consideracién de que, desde una perspectiva juridico-material y
financlera, as indiferente que fa fusldn se realice en un sentido 0 en olro: en ambos casos la sociedad resultante comblnara, en
términos absolutamente equivatentes, (os palsimonios da Cintra ¥ Ferrovial. Las razones que justifican la eleccidn son de orden
técnico v tienen que ver con la simplificaclén formal de ta operacion, En particular, la "fusién inversa” faclliitard el proceso de
obtencién de autorizaciones y practica de notificaciones relativas a la fusién respacto de conlralos y concesiones en gue son parte
las socledades parlicipantes. Ademas, simplificara ciertos tramiles regulatorios en jurisdicciones extranjeras, reduciendo el coste y
los plazos de ejecucidn de la operacién, En fodo caso, la sociedad absorbente camblara su denominacién actual (Cintra) para
adoptar la de “Ferrovial”, en parle colncidente con fa de la absorbida ("Grupo Ferrovial”).

Adicionalmente, como paso previc e indisolublemente unido a Ja fusion proyectada, con fecha 28 de julio los respeclivos Consejos
de Administracion de las sociedades participantes, se ha aprobado la fusion por absorcién Ferrovial Infraesirucluras, S.A. {en lo
sucesivo, "Ferrovial Infraestructuras™), Aeropuerto de Belfast, S.A. (en lo sucesivo, “Aeropuarto de Beifast”), Marjeshvan, S.L. (en lo
sucesivo, “Marjeshvan”) y Lernamara, S.L. (en lo sucesivo, "Lernamara®) por parte de Grupo Ferrovial, S.A, Todas estas sociedades
estan integramente paricipadas, de manara directa o Indirecla, por esta ultima. En consecuencia, sera de aplicacién a dicha
operaclon de fusion simplificada el procedimianto especial prevista en el articulo 49.1 LME y no procedera el canje de las acciones
de las sociedades absorbidas por acciones de Ferrovial. La operacibn serd somelida a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas de Cintra que deba decidir sobre la fuslén.

Finalmante, ast4 pravisto también gue Clnlra “fillalice” su patrimonio empresarial -basicamente consistente en las paricipaciones
que ostenta en las socledades concesionarias, a iravés de las cuales desarrolla el negocio de concesiones de infraestructuras-
medlante su segragaslon y transmisién en blogue a favor de un vehiculo integraments participado por Cinlra, denominado Cintra
Infraestructuras, S.A.U. (en lo sucesivo, "Cinlra Infraestructuras®). La descripcién delallada de esta operaclén se sncuentra en la
Nota 4.

1.3. Efactos contables.

Tanto en la “fuston simplificada” como en la fusién invarsa entre Cintra, Conceslones de Infragstructuras de Transporte S.A. y Grupo
Ferrovial.5.A., a partir del 1 de enero de 2009 las operaciones de las sociedades absorbidas se consideraran realizadas a efectos
contables por cuenta de las sociedades absorbentes supseditado a la verlficacion def cumplimiento de determinadas condiclones
suspenslvas:

- Otorgamiento de [as escriluras de fusién y segregacién correspondientas.

- Realizaclon de las notificaciones y obtencion de las autorizaciones administrativas y registros pertinentes.

- Levantamiento de la prenda existente sobre las acciones de Cintra de que actualmente es titular Grupo Ferrovial 8.A.,
segun se indica en la Nota 4.3.

Los correspondientes proyectos de fuslon seran somelidos a la aprobacién de las Juntas Generales de Acclonistas de las
socledades intervinientes.

Por otra lado, en relacién con la filializacién prevista da los aclivos de Cintra, ésta tendrd efecto a partir del 30 de junio de 2009,
segun se indica an la Nota 4,

1.4. Propdslto de la Informacion financiera pro forma

La infermacidn financiera pro forma a que hacen referencia eslas notas explicativas ha sido preparada con el proposito de ltustrar el
resultado de la fusién por absorcidn de Ferrovial por parte de Cintra, elahorada bajo los siguientas principios:

- 8l balance de situacidn pro forma, como sl ia operacién de fusién hubiera tenido lugar al 31 de diclembre de 2008,
- la cuenta de resuitados pro forma de la sociedad, como si dicha operacion se hublera llevado a cabo el 1 de enero de 2008 (de
modo que todo el rgsultado del ejercicio 2008 se habria realizado por cuenla de la sociedad resultante de la fusién).

Dicha informacién financiera se ha elaborado bajo los criterios e hipdtesis expuestos en la Nota 2.
1.5, Otros aspectos

Para atender al canje de fas acciones de Ferrovial, de acuerdo con la scuacién de canje anteriormente mencionada, Cinira ampliard
su capital social mediante la emision de un nGmero maximo quinientos cincuenta y sels millones cincuenta y siete mil cualrocientas
satenta y sels (556.067.476) acciones de veinte céntimos de suro (0,20 €) de valor nominal cada una, pertenecientes a !a misma y
unlca clase y sere que las accionas de Cinlra, represeniadas mediante anolacionss en cuenla.

Ef importe maximo del aumento de capltal que correspanda realizar en Cintra en virtud de la relacién de canje establecida podra
minorarse medianie la enirega a fos accionistas de Ferrovial de acciones en autocartera de Cintra, incluidas las acciones de Cintra
de que sea tilular Ferrovial al liempo de la fusién y que, como consecuencia de la misma, quedaran (ntegradas en el patrimonio de
Cintra. En este sentido debe hacerse constar que Ferrovial es litular de manera Indirecta, a través de sus fillales Ferrovial
Infragstructuras y Marjeshvan, de 352.659.211 y 27.570.143 acciones de Cintra, representalivas del 62,03% v 4,85% de su capital
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social, respectivamente, Dichas acclones, una vez verificada la fusidn simplificada descrita méas adelante, formaran parle del
patrimonio de Ferrovial que se transmila a Cintra.

La diferencia entre el valor neto conlable del patrimonic de Ferrovial, minorado en el valor contable por el que Ferrovial liene
regisirada su participacién en Cintra, y el valor nominal de las nuevas acclones emitidas por Cinira, se conslderara prima de emisién.
Tanto el valor nominal de dichas acciones como la correspondiente prima de emision quedaran [ntegraments desembolsadas como
consecuencia de la transmisién en bloque del patrimonio social de Ferrovial a Cintra, que adquirird por sucesidn universal los
derachos y obligaciones de aquél.

Los Impaclos contables de esta ampliacion de capital se encuentran descritos en fa nota 2.1.8)
2, Bases y fuentes de elaboraclén de la informacién financlera pro forma.
2.1 Bases y fuentes de informaclon financelsra pro forma.

La informacidn financiera pro forma que se presenta, expresada en miles de euros, se ha elaborado a partir del balance y cuanta de
pérdidas y ganancias individual contenidos en las cusentas anuales individuales del ejerciclo 2008 de cada una de las sociedades
participes de la operacion de fusién anteriormente descrita. Comio se explica en dichas cuentas anuales, éstas se han elaborado
conforme al Plan General de Contabilidad aprobado en el RD 1.514/2007, vigente en el momento ds su formulacidn, asf como a los
princlplos y normas de contabilidad genaralmente aceplados.

En el caso de Cinlra, Farrovial, Ferrovial Infraestructuras y Marjeshvan, dichas cuentas anuales Individuales fueron auditadas,
emiltendo el audilor una opinién sin salvedades. Respecio a las cuentas anuales de Lernamara y Aeropuerlo de Belfast (no
auditadas), estas sociedades no tienen un impacte significative en el consolidado, dado qus 13 mayor parte de sus saldos se gliminan
durante el proceso de consolidacion,

A partir del agregado de los balancss individuales anterlormente detallados, se ha obtenide un balance y cuenta ds resultados de la
entidad resultante de la fusién simplificada, realizando sobre éste los siguienles ajustes:

- 2.1. a) Eliminacidn de la paricipacidn {y en su caso, de las correspondientes correcciones valorativas) an las sociedades
absorbidas por parte de Grupo Ferrovial, por importe de 998.301 miles de euros a diciembre 2008 en la fusidn simplificada,
correspondlentas principalmente a la pardicipacion de Grupo Ferrovial S.A. en Ferrovial Infrasstiuciuras 8.A.,  (mismo
importe a abril de 2008); y de 1.640.354 miles de suros a diciembre 2008 en la fusién inversa (correspondientes a la
participacidn de Marjeshvan y Ferrovial Infraestructuras en Cintra) (1.641.608 miles de euros a a abril 2009).

- 2.1.b) Eliminacitn ds los dividendos complementarios y a cuenta reparlidos por las sociedades ahsorbidas.

- 2.1.c) Eliminaciéon de los saldos y transacciones, ya sea con origen comercial o financiero, producidos entre las sociedades
absorbldas y la absorbente, o entre varias sociedades absorbidas entre si.

- 2.1. d) Eliminaciéon de mérgenes internos. Durante el ejercicio 2008 Grupo Farrovial vendio a Marjeshvan todas las
participaciones que Grupo Fercovial mantenia de Cintra, por importe de 275,938 miles de euros, por un precio de 206.078
miles de eures, obtenléndose una minusvalia por importa de 69,860 miles de euros en la oparacion que se ha regisirado en
el resullado en el sjercicio 2008, segun indica la narma de registre 21 del Plan General de Contabilidad. Esta minusvalia
interna, asl como el impuesto diferido asociado, sg presenta eliminada como un ajuste de consolidacién, por importe neto
de 4B.902 mites de euros.

Una vez obienido el balance de la entidad resultante de la fusién simplificada, se ha agregado éste al balance de Cintra, realizando
las mismas operaciones antariormente descritas para obtener el balance y cuenta de resultados de la sociedad resultante de la
fusién inversa, de modo que en el balance y cuenta de resullados se muestiran separadamente los impactos de las dos fases de la
operacién de fusién descrilas en la Nota 1.

- 2.1.e) Adiclonalmente a fas operaciones anleriores, segiin se explica en la Nota 1.5, la operacién de fusion conllevara ta
ampliacien de capilal necasaria para atender al canfe de las acciones de Grupo Ferrovial. El capltal soclal de Grupo
Ferrovial S.A. (ajustado por su autocartera) estd lermado por 138.737 miles de acciones de vator nominal de un euro, porio
que para atender al canje habrla que emitir hasta un méaximo de 554.948 miles de acciones de 0,2 euros de valor nominal,
por un importe total de 110.990 mites de suros. Esta ampliacion de capilal maxima se vera minorada por el importe
representado por las accionss de Cintra de las que es titular Ferrovial {380.232 miles de acclones equivalante al 66,88% del
capltal social de Cintra) y de la propia autocartera existenie en esta (9.740 miles de accionses}, acciones que seran objeto
de entrega a los accionistas de Ferrovial para atender al canje de acciones. De esta forma la ampliacién de capilal previsla
serd de 164.976 miles de acciones por un imporle total de 32.936 mites de suros, hasta alcanzar un capilal social total de
146.702 mifes de euros. Ef balance pro forma adjunto musstra el efecto de habar realizade dicha ampliacién en la socledad
resullante de la fusién a 31 de diciembre de 2008.

2.1.f) Prima de emisién de fusién. Segin menciona el Proyacte Comin de Fusién aprobada por los Censsjos de
Administracion de Cintra, Concesiones de Infragstrucluras de Transporte, 8.A., y Grupg Ferrovial, S.A., la diferencia entre el
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valor neto coniable del patrimonio de Ferrovial (saciedad resultante de la fusidn simplificada), por imporie de 3.502.820
miles de euros, minorado en el valor conlable por el que Ferrovial tiene registrada su paricipacion en Cintra (1.640.354
miles de suros), y 8l valor nominal de las nuevas acciones emilidas por Cintra {por importe de 32.996 miles de euros), se
considarara prima de emision {ver Nota 1.5.). Esto supone a 1 de enero de 2009, facha efectiva de la fusidn, el ragistro de
una prima de emision por importe de 1.829.470 miles de euros. No obstante, en el Balance de Siluacién pro forma adjunto
aparace una prima de emisidn por importe de 1.615.414 miles de euros ya que el resultado correspondienta al ejercicio
2008 de las sociedades intervinisntes en el proceso de fusion simplicada por Importe fotal de 214.056 miles de euros se
presenta Junto al resultado del sjercicio obtenido por Cintra, en la linea “Resullado dsl elercicio”, 8 efectos de coherancla
con la Cuenta de Pérdldas y Ganancias Incluida en esla Informacién Financlara Pro Farma. A 1 de ensro de 2009 dicho
resultado pasarfa a formar parte de la prima de emision.

Destacar que en el patrimenic aportado por Grupo Ferrovial se incluye un dividendo a cuenta del resultado del elercicio
2008, repartido por Grupo Ferrovial, por importe de 69 milfones de euros, que se presenta disminuyendo el imporie de la
mencionada prima de amisién de fusidn.

- 2.1.g) Reserva de fusion: El importe correspondiente a “Operaciones de coberlura” incluido dentro del patrimonio de
Ferrovial (sociedad rasultante de la fusién simplificada) se presenta de forma separada con contrapartida en la mencionada
Reserva de Fusion.

Adiclonalmente a las operacionas anteriores, sobre los balances de fusién cerrados el 30 de abril de 2009 ss han efectuado los
siguientes ajustes:;

- 2.1.h) Eliminacion de Provisiones de Riesgos y Gastos registrados sobre sociedades intervinientes en el proceso de fusién
con fondos proplos negativos,

2.2 Hipétesis consideradas

En sl Proyecto Comun de Fusién aprobado por los Consejos de Administracién de ambas sociedades, se eslablece el dla 1 de
enero de 2009 como fecha a parlir de la cual las operaciones de Ferrovial se consideran realizadas a sfeclos contables por cuenta
de Cintra, Por ello, el balance pro forma y la cuenta de pérdidas y ganancias adjuntos han sido preparados conforme a lo indicado
en {a nola 1.4,

En el mes de septiembre el Consejo de Administracidn de Betanial ha aprobado el reparto a Grupo Ferrovial 8.A., de un dividendo
an especle de 20.538 miles de euros, consistente en 277.000 acciones de Grupo Ferrovial S.A. a un precic de 74,14 euros por
acclan. Estas acciones, Junto a la propia autocartera de Grupo Ferrovial S.A., han minorado el nimero total de aceiones a emitir por
la nusva sociedad para atandaer al ¢anje, por lo que, a efeclos de esta informacién financiera pro forma, se ha ha considerado esta
transaccion como sl se hubiera realizade a 1 de enero de 2009.

Por ofro lado, a 31 de diciembre de 2008 Grupo Ferravial no ara titular de modo directo de la totalidad de las acclanes de las filiales
participes dsl primer proceso de fusion simplificada anteriormente menclonados; slno que posefa de modo directo Unicamente sl
99,9 % de Ferrovial Infraestructuras, Lernamara y Marjeshvan. El resto de su paricipacién en dichas socledadas, asl como la
totalidad de su participacién en Aeropuerto de Belfast, era detentada de manera indirecta a través de diversas socledades incluidas
en su perimslro de consolldacion. A efectos de elaboracidn de esta informacion financlera pro forma, se ha considerado que a 31
de diclembre de 2008 se habia procedido a la transmis(én, a valor {adrico contable, de la tolalidad de las acclones de las socledades
absorbidas en [a fusién simplificada a Grupo Ferravial (eslo es, que Grupo Ferrovial es poseedor de manera directa del 100% de las
acclones de las socledades absorbidas en ta fusion simplilicada).

3. Balance de sltuaclén pro forma a 30 de abrii de 2008.

3.1 Balance de sltluaclén pro forma

Se consideraran como balances de fusian, a los efectos previstos en el articulo 36.1 LME, los cerrados por Cintra y Grupo Ferrovial,
S. A, a 30 de abril de 2009. Dichos balances han sido formuladas con fecha 29 y 28 de jullo por los respactivos Consejos de
Adminlistracidn, han sido verificados por los auditores de cuentas da ambas socledades y serdn sometidos a la aprobacion de las
Juntas Generales de Accionistas que hayan de resolver sabre la fusion, con cardcler previo a la adopcién det propio acuerdo de
fustén.

A efectos informativos se presenia el balance de situacion pro forma a 30 de abri) de 2009, expresado en miles de euros y elaborado
a parlir de dichos balances de fusion con los mismos criterios a hipbtesis mencionados en la Nota 2,
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3.2 Explicacion de las variaciones mas slgnificativas en el perlodo de cuatro meses terminado el 30 de abril de 2009,

El principal movimlenlo producido a 30 de abril de 2009 corresponde a las correcciones valorativas registradas en el rasultado del
ejercicio por la inversidn de Grupo Ferrovial, a través de las filiales absorbidas en la fusion simplificada Lernamara y Farrovial
Infrasstructuras, en el capitat de FGP Topco (Grupo BAA) por imporle tolal de 1.089.856 miles de euros (de los cuales 137.764
miles de euros corresponden a Lernamara y 952.092 corresponden a Ferravial Infraestructuras). Estas provisiones suponen un
impaclo neto en los fondos proples de la sociedad resultante de la fusidn de 762.899 miles de suros.

Dicha correccion valorativa liene su origen en un deteriore del valor de los aclivos del Grupo BAA basado en la Gllima estimacion
sobre el posible preclo de venta del Aeropuerto de Gatwick y en la aclualizacién de los planes de negoclo del resto de aeropusrtos.
La valeracién de dicha Inversién ha sldo calfculada como diferencia enire el valor actual de los flujos fuiuros, segun el plan de
negocios de cada aaropuerto para cada afio, ulilizando la metodolegia dsl Adjusted Present Valua (APV) y el valor nominal de la
deuda existente en dicho Grupo.

Las principales hipdlesis asumidas en dichas valoraciones son:

- Rentabilidad sobre aclivos enire un 6,2% y un 7,1%.
Inversidn prevista en términos reales en los proximos 10 aftos de 15.000 millones ds libras,

- Tasas de descuento desapalancadas aplicadas para calcular el valor recuperable de los aeropusertos regulados entee el
7,73% y el 8,08%.

Adiclonatmente, e Consefo de Administracion de Grupo Ferrovial aprobé la distrdbuclon de un dividendo complementario de 1,5
euros por accion con cargo a las reservas voluntarias de la Sociedad por imporle de 208,522 miles de suros. Iguaimente st Consejo
de Adminisiracion de Cintra acordo la distebucion de un dividendo de 0,0895 euros por accidn. La distribucion de este dividendo a
los socios minoritarios de Cintra supone una reduccion en los fondos propios de (a Sociedad resultante de la fusion de 15.987 miles

de euros.

4. Hechos posteriores y otra Informacién significativa,

4.1 Venta de Aparcamientos

Con facha 26 de junio de 2009, Cintra ha alcanzado un acuerdo para vender la totalidad de su participacién en su fillal Cintra
Apaccamientos, S.A. (Cintra Aparcamientos), que asclende al 99,92% de su capital, a un consorcio integrado por Assip, 3.G.P.S.
S.A., Es Congessoes, 8.G.P.S. 8.A., Espirito Sante Infrastructure Fund | Fundo de Capital de Risco, Transport Infrastructure
Investment Company (SCA}) SICAR, Ahorro Ceorporacion Infraestruciuras, FCR, Ahorro Corporacion Infraestruciuras 2, SCR, SA,
Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. El importe de |a transacclén asclende a 400 millones de euros, que se descompane en
los siguientes conceplos:

- 245 millones de euros como precio de las acciones
- 155 millones de suros como cancelacldn de la deuda con Cintra.

Adicionalmente, el comprador asume la deuda de Cintra Aparcamientos con entidades bancarias, por importe de 51 millones da
8Uros.

Con fecha 27 de julle de 2008 se ha complelado la operaclén de venta, generandose una plusvalla para la sociedad individual
resultanle de la fusidén inversa, de aproximadamanie 182.6 millones de euros, (156,8 millones de suros en sl resultado neto
individual de |a sociedad resullanie de ia fusién inversa).

Dado gue la fusion tiene efectos desde el 1 de enaro da 2009, esta opsracidn se considera realizada por cuenta de la socledad
resultanie de la fusién; sin embargo, no ha sido ajustada en los balances pro forma presentados por haberse producido con
posterioridad a éstos.

4,2 Sagregacion de Cintra infraestructuras,

Con fecha 29 de Julio de 2009, el Consejo de Administracidn de Cintra ha aprobadao el Proyecto de Segregacion mencionado en la
Nota 1, por el cua! Cintra “filializa” su palrimonic empresarial -basicamente consistente en las participaciones que ostenta en las
sociedades concesionatias, a través de las cuales desarrolla ol negecio de infraestruciuras de transporte- mediante su sagragacidn
y ransmisidn an blogue a favor de un vehleulo Inlegramente paricipado, Cintra Infrasstructuras, S.A,, que se arbitrard mediante una
operacion de segregacidn total, especial y conslitutiva, a efeclos fiscalss, de aportaclén de rama de aclividad. Esta segregacién
tandra efectos desde el 30 de junio de 2009 y por tanto no se ha tenido en cuenia en las cifras pro forma presentadas.

En esle senlido, como se ha indicado anterormente Cinlra ha transmitido a terceros las acclenes de la socledad Cintra
Aparcamientos, S.A. de que era tilular, por lo que dichas acciones no forman parte del patrimonio que se segrega.
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Notas explicativas a la informacion financiera pro forma
Cintra, Concesiones de Infraestructuras de Transporte S.A. y Grupo Ferrovial, S.A.

4.3 Refinanciacién de la deuda de Grupo Ferrovial y socledades absorbidas.

Grupo Ferrovial anuncio el pasado 30 de junio la firma con 35 entidadas bancarlas de un préstamo a 3 afos de 3.300 millones de
euros que permite una nueva financiacldn que agrupa en un Unico nivel la deuda corpoerativa de la maltiz. Al margan de las
financiaciones vigentes en sus fillales financleramente separadas, la cabecera del Grupo simplifica con esta flrma su actual
astruciura financlera, al liempo que garanliza la liquidez necesaria para acometer el plan de negocio previsto. Eslta nueva estructura
agrupa, ol préstamo de Ferrovial Infraestructuras pertensciente a la division de Aeropuertos (saldo a 30 de funio a tipo de cierre de
1.615 millones de euros, de los cuales una parte s& encuentra nominada en libras), los préstamos sindicados corporativos flrmados
en 2004 y 2006 (saldo a 30 de junio a tipo de cierre de 693 millones de guros de los que una parle estd nominada en francos suizos)
asl como los préstamos bilaterales corporativos {481 millones de euros) y las lineas de circulante {512 millones de euros), de los que
dispens el Grupo, El cierre financiero de asta proceso de reorganizacion de deuda esta condicionado a la inscripcién en el Regisiro
Mercanlil de las escrituras de elevacidn a publice de los acuerdos necesarios para la formalizacion de la Fusién,
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INFORME ESPECIAL SOBRE INFORMACION FINANCIERA PRO FORMA
Al Consejo de Adrmlnistracidn de Cintra, Goncesiones da Infraesiructuras de Transporte, S.A.:

1, Hemos revisade la Informaclén financlera pro forma de la socledad rasultante de la fusion
antre Cintra, Conceslones de Infrasstructuras de Transporte, $.A. (soclsdad absorbenta) y
Grupo Ferrovial, S.A. (socledad absorbida) al 31 de diclembre de 2008, que esté pendlente
de aprobaclon por las Juntas Generales de Acclonistas de ambas socledadaes.

2. La cltada informacién financlera pro forma ha sido preparada Unlcamente a efectos
informalives para facllitar informacldn acerca de como las operaclonss de Grupo Ferrovial,
8.A. podrlan haber afectado al balance de sltuaclon y a la cuenta de pérdidas y gananclas
det sjerclclo 2008 de Cintra, Concesicones de Infraestructuras de Transporte, 8.A, Dado que
esta informacién financlera pro forma ha sido preparada para reflejar una situaclén
hipotética, no tlene por objeto reprasentar, y ho representa, fa situacion financlero-
patrmonlal ni los resuitadoes de las operaclones de la societad resultante de la fusién entre:
Clnira, Concesiones de Infrasstricluras de Transporte, S.A. y Grupoe Ferrovial, S.A,

3. Los Administradores de Clntra, Concasiones de Infraestructuras de Transporte, S.A. son
responsables de la preparacién y contenldo de la citada Informacién financlera pro forma
que ha sldo elaborada de acuerdo con los requlsitos de la Regulacién da la Unién Europea
contenida en el Reglamento 809/2004 y con &l contenldo de la Recomandaclén de CESR
para la Implantacién consistente de la cllada regulaclén (CESR/QB-054b). Asimismo, los
Administradores de Cintra, Conceslones de Infraestructuras de Transporte, S.A, son los
responsables de tas asunclones e hipotesls, recogldas en ia Nota 2 a la informaglén
financiera pro forma, en las que se basan los ajustes pro forma.

4. Nuestra responsabllidad es emitlr un Informe especial sobre la cltada Informaclén financlera
pro forma, gue en ningtin momento puede ser entendldo como un informe de auditoria de
cuentas. No samos rasponsables de expresar ninguna ofra opinién sobre la Informacitn
financiera pro forma, sobre las asunclones e hipstesis utilizadas en su preparactéon, ni sobre
pariidas o elementos concretos. En particular, en relacién con la Informacién utllizada en Ia
cornpliaclon de la informacién financlera pro forma adjunta no aceptamos responsabliidad
adlclonal alguna a aquella asumlda, en su caso, en los Informes anter]ormente emtidos nor
nosolros al respecto.

5. Nuestro trabajo, que no ha Incluido ef examen Indapendiants de la Informacién uflizada en
la compilacion de la Informaclén financlera pro forma, ha sido planificado y realizado para
obtener toda la Informacion y explicaclones que conslderamos necesarias con el objetivo de
alcanzar una saguridad razonable de que la informaclén financlera pre forma cltada ha sldo
adscuadamente compliada en funclon de las asunclones e hipotesls dsfinidas por los
Administradores de Cintra, Concesiones de Infraestructuras de Transporte, S.A, y ha
consistido, baslcamente, en la sjecucién de los siguientes procedimlentos:

- Obtenclén de un sntendimlento de la transacelon subyacents a la Informacién
financlera pro forma, a través de la lectura de los proyecios de fusién y de
segregacion, de los contratos existentes y otra Informacion relevante facllitada por la
Socledad, asl como de la reallzaclén de praguntas a la Direcclon.

- identliicacién de las distintas partes involucradas en la transacelén y obtenclon de un
entandimianto de su papsl en la misma,

- Obtencion de un conacimiento de los criterlos contables ulilizados por |as distintas
enlidades Involucradas en la transacclén,
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- Realizacién de pregunias a la Direccién en ralacidn con los ajustes pro forma
realizados, asi como en relacién con los efactos de 1a transacecion sobre la
informacion financlera pro forima,

- Evaluacién de sl los ajusles pro forma estén directamente relaclonados con la
{ransacclon, asi como sl cubren los efectos significatives de la transacelon en la
informacién financlera pro forma,

- Anglisis del adecuado soporte documental de los ajustes pro forma efecluados por los
Adminlstradores de Clnfra, Concestones de Infrasstrucluras da Transporte, S.A,

- Veriticacton de los célculos de los ajustes pro forma y de la aplicaclén de log mismos
a los estados financieros bass,

Evaluacion de sl la transaccidn vy los ajustes pro forma, [as hipétesis y asunciones
realizadas por los Administradores de Cintra, Conceslones da Transports, S.A. en el
proceso de elaboraclén de la Informaclén financlera pro forma vy las incertidumbras
slgnificativas asocladas con las mismas estén adecuadamente desoritas en las notas
explicailvas. :

- Obtencion de una carta de manifestaciones de [os responsables de la preparaoién de
la Informaclén financlera pro forma.

6. En nuesira oplnlén:

La Informaclién financiera pro forma adjunta ha sido adecuadaments compliada en
functon de las asunciones e hipbtesis definidas por los Adminisiradores de Clntra,
Concesiones ds Infrasstructuras de Transporte, S.A.

- El fundamento contable utllizade por los Administradores de Clntra, Conceslones ds
Infragstruoturas de Transporte, S.A. en la preparacion de la Informacion financlera pro
forma adjunta es conslslents con fas politicas contables utilizadas por Cintra,
Conceslones de infraestruciuras de Transporte, S.A. en la preparactén de las cuentas
anuales Individuales dal ejercicio 2008,

7. Este Informe ha sido preparado a psticlon de! Consejo de Admintstracion de Cinira,
Conceslones de Infraestructuras de Transporte, 8.A. en relacién con el proceso de fuslén
entre Cintra, Conceslones de Infragstructuras de Transporte, S$.A. y Grupo Ferrovial, S.A. v,
por consigulente, no debera sar ulllizado para ninguna otra finatldad ni publicade en nlgin
Folleto o documanlo de naturaleza simllar, sin nusstro ¢onsentimlento expreso. No
admitiremos responsabliidad alguna frente a personas distintas de las destinatarias de este
Informe,

Pricewaterh‘ousCoopers Audltores, S.L.

Gonzalo Sanjurjo Pose
Socio

15 de septlembre de 2009
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