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MEDIDAS ALTERNATIVAS DE RENDIMIENTO

LA COMPANIA PRESENTA SUS RESULTADOS

DE ACUERDO CON LA NORMATIVA CONTABLE
GENERALMENTE ACEPTADA (NIIF). ADICIONALMENTE,
LA DIRECCION PROPORCIONA EN EL INFORME

DE GESTION Y DE LAS CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS OTRAS MEDIDAS FINANCIERAS NO
REGULADAS EN LAS NIIF, DENOMINADAS APM’S,
(ALTERNATIVE PERFORMANCE MEASURES) SEGUN
LAS DIRECTRICES DEL EUROPEAN SECURITIES
AND MARKETS AUTHORITY (ESMA). LA DIRECCION
UTILIZA ESTOS APM EN LA TOMA DE DECISIONES Y
PARA EVALUAR EL RENDIMIENTO DE LA COMPANIA.
A CONTINUACION, SE DETALLAN LOS DESGLOSES
REQUERIDOS POR EL ESMA PARA CADA APM SOBRE
DEFINICION, RECONCILIACION, EXPLICACION

DEL USO, COMPARATIVA'Y COHERENCIA. SE
PROPORCIONA INFORMACION MAS DETALLADA EN
LA PAGINA WEB CORPORATIVA.

EBITDA = RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION (RBE)

Definicién: resultado de explotaciéon antes de dotaciones a la
amortizacién de inmovilizado.

Reconciliacién: la compania presenta el cdlculo del EBITDA en
la Cuenta de Resultados Consolidada (ver Cuenta de Resultados
Consolidada del apartado 1.3 del Informe de Gestién y de las
Cuentas Anuales Consolidadas) como: Resultado bruto de explo-
tacion = Total Ingresos de Explotaciéon - Total Gastos de Explota-
cién (excluyendo los relativos a la dotacién de la amortizacién del
inmovilizado que se reportan en una linea separada).

Explicacién del uso: el EBITDA/RBE proporciona un andlisis de
los resultados operativos excluyendo la depreciacién y amortiza-
cién, al ser variables que no representan caja y que pueden variar
sustancialmente de compafia a compadia, dependiendo de las
politicas contables y del valor contable de los activos. ELEBITDA es
la mejor aproximacién al flujo de caja operativo antes de impues-
tos y refleja la generacién de caja antes de la variacién del fondo
de maniobra. Se utiliza el EBITDA como punto de partida para
calcular el flujo de caja afadiendo la variacién del fondo de ma-
niobra. Por dltimo, es un indicador APM ampliamente utilizado por
inversores a la hora de valorar negocios (valoracién por mdltiplos),
asi como por agencias de rating y acreedores para evaluar el nivel
de endeudamiento comparando el EBITDA con la deuda neta.
Comparativa: la compania presenta comparativas de afios anteriores.
Coherencia: el criterio utilizado para calcular el EBITDA es el mis-
mo que el afio anterior.

COMPARABLE (LIKE FOR LIKE GROWTH)
Definicién: variacion relativa interanual en términos comparables

de la cifra de ventas, el EBITDA/RBE el resultado de explotaciény la
cartera. El comparable se calcula ajustando el afo actual y el ante-

rior acorde a las siguientes reglas:

« Eliminacion del efecto por tipo de cambio, calculando los resul-

tados de ambos periodos con el tipo del periodo actual.

Eliminacién del resultado de explotacién de ambos periodos del

impacto por deterioros de inmovilizado y resultados por desin-

versiones en compaiias (corresponde con la cifra reportada en
la linea “deterioros y enajenacién de inmovilizado”

En el caso de desinversiones de compafiias y pérdidas de control,

la homogeneizacién del resultado operativo se realiza eliminan-

do los resultados operativos de la compaiia vendida cuando el
impacto ocurrié el afo anterior, o si ocurre en el afio bajo andlisis,
considerando el mismo niimero de meses en ambos periodos.

Eliminacién en ambos periodos de los costes de reestructuracion.

» Enadquisiciones de nuevas compaiias, que se consideren mate-
riales, eliminando en el periodo actual los resultados operativos
derivados de esas compaiiias, excepto en el caso de que dicha
eliminacién no sea posible por el alto grado de integracién con
otras unidades de reporting (compafiias materiales son aquellas
cuya cifra de ventas representa 25% de la cifra de ventas de la
unidad de reporte antes de la adquisicion).

« Eliminacién en ambos periodos de otrosimpactos no recurrentes
(principalmente relacionados con impactos fiscales y de perso-
nal) considerados relevantes para un mejor entendimiento de
los resultados subyacentes de la compania.

« Nota: los nuevos contratos en el negocio de Autopistas que en-
tren en explotacién no se consideran adquisiciones y, por lo tan-
to, no se ajustan en el comparable.

Reconciliacion: el crecimiento comparable se presenta en colum-

nas separadas en la seccién Evolucién de los Negocios del aparta-

do 1.3 de Principales cifras del Informe de Gestion.

Explicacién del uso: el comparable es utilizado para proporcio-

nar una medida més homogénea del rendimiento subyacente de

los negocios, excluyendo aquellos elementos no recurrentes que
inducirian a una malinterpretacién de los crecimientos reportados,

o0 impactos como variaciones en el tipo de cambio o cambio en el

perimetro de consolidacién que distorsionan la comparabilidad de

la informacién. Permite, adicionalmente, presentar la informacion
homogénea asegurando asi su uniformidad, proporcionando un
mejor entendimiento de la evolucién de cada uno de los negocios.

Comparativas: el comparable se desglosa sélo para el periodo

actual comparado con el periodo anterior.

Coherencia: el criterio utilizado para calcular el Comparable es el

mismo que el afio anterior.

AJUSTES POR VALOR RAZONABLE

Definicién: los ajustes a la Cuenta de Resultados Consolidada re-
lativa a resultados procedentes de cambios en el valor razonable
de derivados y otros activos y pasivos financieros, deterioro de ac-
tivos e impacto de los dos elementos previos en "participacién en
beneficios de sociedades puestas en equivalencia".

Reconciliacion: un desglose detallado de los Ajustes por Valor
Razonable se incluye en la Cuenta de Resultados Consolidada (ver
Cuenta de Resultados Consolidada del apartado 1.3 del Informe
de Gestion y de las Cuentas Anuales Consolidadas).

Explicaciéon del uso: los Ajustes por Valor Razonable pueden re-



sultar dtiles para inversores y analistas financieros al evaluar la
rentabilidad subyacente de la compaiia, al ser capaces de excluir
elementos que no generan caja y que pueden variar sustancial-
mente de un afio a otro debido a la metodologia contable de cal-
culo del valor razonable.

Comparativas: la compadia presenta comparativas de afos an-
teriores.

Coherencia: el criterio utilizado para calcular los Ajustes por Valor
Razonable es el mismo que el afo anterior.

DEUDA NETA CONSOLIDADA

Definicién: es el saldo neto de Tesoreria y equivalentes (incluyendo

caja restringida a corto y largo plazo), menos deudas financieras a

corto y largo plazo (deuda bancaria y bonos), incluyendo el saldo

relativo a derivados por tipo de cambio que cubren tanto emisién
de deudas en moneda distinta de la moneda de la sociedad emi-
sora como posiciones de caja con riesgo de cambio.

Reconciliacién: la reconciliacién detallada viene desglosada en el

apartado 5.2 de Deuda Neta Consolidada de las Cuentas Anuales

Consolidadas y en la seccién Deuda Neta y Reporting Corporativo

del Informe de Gestion.

Explicacién del uso: es un indicador financiero utilizado por in-

versores, analistas financieros, agencias de rating, acreedores y

otras partes para determinar la posiciéon de endeudamiento de

una compadia. Adicionalmente, se desglosa la Deuda Neta en
dos categorias:

» Deuda Neta de Proyectos de Infraestructuras. Es la deuda ase-
gurada (“ring-fenced”) que no posee recurso para el accionista
o con recurso limitado a las garantias otorgadas. Es la deuda
correspondiente a las sociedades consideradas Proyecto.

» Deuda Neta ex Proyectos. Es la deuda neta del resto de los ne-
gocios, incluyendo compadias holding del grupo y del resto de
negocios que no tengan el tratamiento de sociedades Proyec-
to. La deuda incluida en este calculo es con recurso, y es, por lo
tanto, la medida utilizada por inversores, analistas financieros
y agencias de rating para valorar el apalancamiento, fortaleza
financiera, flexibilidad y riesgos de la Compania.

Comparativas: la compania presenta comparativas de anos

anteriores.

Coherencia: el criterio utilizado para calcular la deuda neta es el mis-

mo que el afio anterior.

CARTERA

Definicién: los ingresos pendientes de ejecucion correspondientes
a contratos que la compaiiia tiene firmados a la fecha y sobre los
que tiene certeza respecto a su futura ejecucion. Los ingresos tota-
les de un contrato se corresponden con el precio acordado o canon
correspondiente a la entrega de bienes y/o prestacién de servicios
acordados. En el caso de que la puesta en marcha de un contrato
esté pendiente del cierre de su financiacién, los ingresos de dicho
contrato no se suman a la cartera hasta el momento en que la
financiacién esté cerrada. La cartera se calcula sumando los con-
tratos del afio actual al saldo de la cartera de contratos de finales
del afo anterior, restando, posteriormente, los ingresos reconoci-
dos en el afo actual.

Reconciliacidn: la cartera se presenta en las secciones princi-

pales cifras de las secciones Servicios y Construccion del Informe
de Gestion. No hay ninguna medida financiera comparable en
NIIF. Sin embargo, se proporciona una conciliacién con la cifra
de ventas de construccidn y servicios detallada en la Nota 2.1
Ingresos de explotacién de las Cuentas Anuales Consolidadas.
Dicha conciliacién se realiza en base a que el valor de cartera
de una obra determinada se compone del valor de contratacién
de la misma menos la obra ejecutada, la cudl es el principal
componente de la cifra de ventas. La diferencia entre la obra
ejecutaday la cifra de ventas de Construccién y Servicios repor-
tada en los Estados Financieros de Ferrovial se debe a que en la
Gltima se anaden los ajustes de consolidacién suplidos, venta
de maquinaria, ingresos por confirming y otros ajustes. Adicio-
nalmente a las adjudicaciones y a la obra ejecutada, también
impacta sobre el movimiento entre la cartera a origen (corres-
pondiente al ejercicio anterior) y la cartera final (del ejercicio
en curso), el impacto por tipo de cambio de las adjudicaciones
realizadas en el pasado en moneda distinta al euro, las resci-
siones (se da si hay finalizacién anticipada de un control), o los
movimientos por cambio de perimetro, tal y como se muestra
en las tablas al final del presente documento.

Explicacion del uso: la Direccién cree que la cartera es un indi-
cador util respecto a los ingresos futuros de la compafiia, ya que
la cartera para una obra determinada serd la venta final de dicha
obra menos la obra ejecutada neta a origen.

Comparativas: la compadia presenta comparativas de afos
anteriores.

Coherencia: el criterio utilizado para calcular la cartera es el mis-
mo que el afo anterior.

VARIACION DEL FONDO DE MANIOBRA

Definicion: es la medida que explica la conciliacién entre el RBE y
el flujo de caja operativo antes de impuestos. Proviene de la parte
del resultado bruto no convertible en efectivo principalmente por
cambios en el saldo de deudores y deudas comerciales.
Reconciliacion: en la Nota 5.3 Flujo de caja de las Cuentas Anua-
les Consolidadas, la compadia proporciona una reconciliacién en-
tre la variacién del capital circulante recogido en el Balance (ver
descripcion en Seccion 4 Capital Circulante de las Cuentas Anuales
Consolidadas) y la variacién del fondo de maniobra mostrado en el
Estado de Flujos de Caja.

Explicacién del uso: la variacién del fondo de maniobra refleja
la capacidad de la compadia para convertir el Resultado bruto de
explotacién antes de impuestos en caja. Es el resultado de las acti-
vidades de la compa#ia relacionadas con la gestién de existencias,
cobro de clientes y pagos a proveedores. Es (til para usuarios e
inversores porque permite medir tanto la eficiencia como la situa-
cién financiera a corto plazo de la compadia.

Comparativas: la compadia presenta comparables de afos
anteriores.

Coherencia: el criterio utilizado para calcular la variacién del fon-
do de maniobra es el mismo que el afo anterior.

RETORNO TOTAL PARA EL ACCIONISTA

Definicidn: es la suma de los dividendos recibidos por el accionista, la
revalorizacién/depreciacién de las acciones y otros pagos como entre-
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ga de acciones o planes de recompra.

Reconciliacién: el retorno total para el accionista se presenta en la
seccion de la accién del apartado 1.1. del Informe de Gestion. No
hay ninguna medida financiera comparable en NIIF.

Explicacién del uso: es un indicador financiero utilizado por in-
versores y analistas financieros, para evaluar el rendimiento que
los accionistas han recibido a lo largo del afo a cambio de su
aportacién en capital de la empresa.

Comparativas: la compafia presenta comparativas de anos
anteriores.

Coherencia: el criterio utilizado para calcular el retorno al accio-
nista es el mismo que el afio anterior.

INVERSION GESTIONADA

Definicidn: la inversién gestionada se presenta en la seccién de
Autopistas dentro del apartado 1.2. del Informe de Gestién. Du-
rante la fase de construccion es el valor total de la inversién a
realizar. Durante la fase de explotacidn, este importe se incre-
menta por la inversién adicional. Los proyectos se incluyen una
vez firmado el contrato con la Administracién correspondiente
(cierre comercial), fecha en la que se dispone normalmente de
unas condiciones de financiacién provisionales que se confirman
con posterioridad tras el cierre financiero. Para todos los proyec-
tos, incluyendo los que se integran por puesta en equivalencia, se
considera el 100% de inversién, con independencia de la parti-
cipacion de Ferrovial. Los proyectos se excluyen con criterios ho-
mogéneos a la salida del perimetro de consolidacién.
Reconciliacion: La inversion gestionada a cierre de diciembre de
2018 asciende a 18.472 millones de euros, y comprende 24 con-
cesiones en 9 paises. El desglose de la inversién gestionada por
tipo de activo es la siguiente:

(1) Proyectos modelo Activo Intangible CINIIF 12 (en explota-
cién), 6.196 millones de euros. La inversién gestionada coinci-
de con el saldo de inversién bruta en estos proyectos incluida
en la tabla del apartado 3.3.1 de las Cuentas Anuales Conso-
lidadas: 736 millones de euros de Ausol incluidos en Autopis-
tas Espafia, 5.074 millones de euros de NTE, NTE35W y LBJ
incluidos en Autopistas USA y 386 millones de euros de Azores,
incluidos en Resto Autopistas.

(2) Proyectos modelo Activo Intangible CINIIF 12 (en construccién),
479 millones de euros, correspondiente a la autopista americana
[-77. Al estar en construccién, el saldo de balance a cierre de ejer-
cicio solo refleja el inmovilizado en curso de este proyecto, que as-
ciende a 503 millones de euros, incluidos en la tabla del apartado
3.3.1de las Cuentas Anuales Consolidadas, en Autopistas USA, no
incluyendo los compromisos futuros de inversion.

(3) Proyectos modelo Cuenta a Cobrar CINIIF 12 (en explota-
cién), 232 millones de euros. Incluye la inversién gestionada
en Autema. El saldo de balance a cierre del ejercicio asciende
a 669 millones de euros, incluyendo largo y corto plazo (ver

apartado 3.3.2 de las Cuentas Anuales Consolidadas), e incluye
entre otros la remuneracién financiera de la cuenta a cobrar, la
cual no se considera un incremento de la inversién gestionada
en el activo.

(4) Consolidacién por puesta en equivalencia, 11.565 millo-
nes de euros. Incluye proyectos tanto en explotacién como en
construccién que se integran por puesta equivalencia, como
407ETR (3.063 millones de euros de inversién gestionada al
100%) o |-66 (2.642 millones de euros, al 100%). En el estado
consolidado de situacién financiera estos proyectos se integran
en el epigrafe de Inversiones en asociadas, por lo que no es po-
sible conciliar la inversién con el saldo de balance.

Explicacion del uso: es un dato utilizado por la Direccién para
indicar el tamano de la cartera de activos que gestiona.

Comparativas: no se desglosa comparables de afos anteriores,
pero es una magnitud que se proporciona anualmente.
Coherencia: el criterio utilizado para calcular la inversion ges-
tionada es el mismo que el afio anterior.

RESULTADOS PROPORCIONALES

Definicién: es la contribucién a los resultados consolidados en
funcién del porcentaje de participacién que ostenta Ferrovial
en las sociedades del grupo, independientemente del criterio
de consolidacién utilizado. Esta informacién se prepara para la
cifra de ventas, el resultado bruto de explotacion y el resultado
de explotacién.

Reconciliacion: la reconciliacién entre las cifras totales y las
cifras proporcionales viene desglosada en la web corporativa.
Este afno ademas se proporciona los resultados proporcionales
tanto para la cifra de operaciones continuadas como de opera-
ciones discontinuadas (por la reclasificacién de la Actividad de
Servicios como mantenido para la venta, ver nota 1.1.3 Cuentas
Anuales Consolidadas).

Explicacién del uso: los resultados proporcionales pueden re-
sultar dtiles para inversores y analistas financieros con el objeto
de entender cudl es el peso real de las diferentes divisiones del
grupo en los resultados operativos del mismo, especialmente te-
niendo en cuenta el peso que tienen en el valor del grupo deter-
minados activos consolidados por puesta en equivalencia como
la autopista 407 ETR en Toronto y el aeropuerto de Heathrow.
Es un indicador que presentan otros competidores con participa-
ciones significativas en proyectos de infraestructura consolidados
por puesta en equivalencia.

Comparativas: la compadia presenta comparativas de afios
anteriores.

Coherencia: el criterio utilizado para calcular los resultados pro-
porcionales es el mismo que el afio anterior, sin embargo, este es
el primer cierre anual en el que se presenta esta informacién y
se desagrega entre operaciones continuadas y operaciones dis-
continuadas.





