INFORME QUE PRESENTA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION D E LA
SOCIEDAD CONSTRUCCIONES Y AUXILIAR DE FERROCARRILES , S.A.,
(CAF), EN RELACION CON LA PROPUESTA A QUE SE REFIERE EL
PUNTO OCTAVO DEL ORDEN DEL DIA DE LA JUNTA GENERAL
ORDINARIA DE ACCIONISTAS

1. Objeto del Informe

El presente Informe se formula por el Consejo de mifacstracion de
CONSTRUCCIONES Y AUXILIAR DE FERROCARRILES, S.A. CAF" o la
"Sociedad), de conformidad con lo previsto en los articuk®6, 297.1b) y 511 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Cafi#alLSC"), el articulo 319 del
Reglamento del Registro Mercantil y demas normagiphcable, en relacion con la
propuesta de delegacion en el Consejo de Adminidtrade CAF de la facultad de
emitir obligaciones y demas valores de renta fijdeootro tipo (incluidos warrants)
convertibles en acciones de la Sociedad o de awagedades de su grupo, con
delegacion expresa de la facultad de excluir edater de suscripcion preferente de los
accionistas, a que se refiere el punto Octavo di#trodel dia de la Junta General
Ordinaria de accionistas convocada para su celiébratdia 10 u 11 de junio de 2017.

2. Normativa aplicable

La posibilidad de delegar en los administradoresatalltad de emitir obligaciones

convertibles en acciones se regula expresamente l@arsociedades cotizadas en el
articulo 511 de la LSC, y resulta también por agialale la posibilidad de delegar en
aquellos la facultad de acordar en una o variagsvet aumento del capital social
[art.297.1b) de la LSC].

En este sentido, el articulo 286 de la LSC, ratatia modificacion de estatutos, en
relacion con el articulo 2974), establece la obligaciébn de los administradores d
redactar un informe escrito que justifique la pexia del acuerdo de delegacién. Esta
obligacion resulta también de lo previsto en eicald 511 de la LSC, en relacion
especificamente con los supuestos en que se dejagtea la facultad de emision de
obligaciones convertibles, la facultad adicional ekeluir el derecho de suscripcion
preferente de los accionistas.

Asimismo, el Codigo de Buen Gobierno de las sociesaotizadas recomienda que el
Consejo de Administracion no eleve a la Junta Gemler Accionistas una propuesta de
delegacion de facultades para emitir acciones aremlconvertibles con exclusion del
derecho de suscripcion preferente, por un impapersor al 20% del capital social en
el momento de la delegacion (Recomendacion 52).



El presente informe se emite en el marco de lasidefs disposiciones legales, ademas
de seguir la Recomendacion 52 del Cédigo de Budne@w, respecto de la delegacion
en el Consejo de Administracion de la facultad héieobligaciones y demas valores
de renta fija o de otro tipo (incluidos warrantsheertibles en acciones de la Sociedad
o de otras sociedades de su grupo, con expresHathale suprimir el derecho de
suscripcion preferente, que se propone elevadarita General para su aprobacion bajo
el punto octavo del orden del dia de la reunionipta para su celebracion el 10 u 11 de
junio de 2017. De aprobarse el acuerdo objeto tkeisforme quedaria sin efecto el
adoptado al respecto por la Junta General en stnsds 7 de junio de 2014 bajo el
punto quinto del orden del dia.

3. Justificacion de la propuesta de delegacion de ladultad de emision de
valores convertibles

La propuesta de delegacion de la facultad de ewiifigaciones y demas valores de

renta fija o de otro tipo (incluidos warrants) certibles en acciones de la Sociedad o
de otras sociedades de su grupo viene justificadédapconveniencia de que el Consejo
de Administracion disponga de los instrumentoslésgaecesarios para poder captar en
los mercados primarios de valores los fondos quelgnu resultar necesarios para una
adecuada gestion de los intereses sociales, dedacoen la préactica habitual de las

sociedades cotizadas.

La finalidad de la delegacion es dotar al érgan@diministracion de la Sociedad del
margen de maniobra y de flexibilidad en sus pad#ules de financiacion que demanda
el entorno competitivo en que se desenvuelve, guelcon frecuencia el éxito de una
operacion determinada o de una iniciativa estreéégiepende de la posibilidad de
llevarla a cabo con prontitud, sin las dilacionesogtes que entrafia la convocatoria y
celebracion de una Junta General de Accionistas.

Asi, de aprobarse la propuesta, el Consejo de Asiranion de la Sociedad estara
facultado, en caso de resultar necesario, pararch® recursos necesarios de forma
agil y en un periodo reducido de tiempo, aprovedbhdas oportunidades que puedan
presentarse en el mercado.

A tal efecto, con arreglo al régimen general s@mnésion de obligaciones contenido en
los articulos 401 y siguientes de la Ley de Sociedade Capital, y al amparo de la
prevision de los articulos 286, 29Db)ly 511 de la Ley de Sociedades de Capital, se
presenta a la Junta General de Accionistas la pstaude acuerdo que se formula bajo
el punto Octavo del orden del dia, y cuyo textedra figura en el apartado 5 siguiente
del presente informe.

Debe destacarse que la delegacion comprende lhafhale aumentar el capital social
en la cuantia necesaria para atender las correigmoesl solicitudes de conversion. No
obstante, dicha facultad s6lo podra ser ejercitatdda medida en que el Consejo de



Administracion, sumando el o los aumentos de dapite acuerde para atender la
emisién de los valores convertibles y los restaai@mentos de capital que pudiera
acordar al amparo de cualquier otra delegacion exhida por la Junta General de
Accionistas, no exceda la mitad de la cifra de teqmocial en el momento de la
autorizacion, lo que equivale a un maximo de 17.3Z®acciones.

4. Justificacion de la propuesta de delegar la faculthde excluir el derecho de
suscripcion preferente

Se propone que la autorizacion para la emisién aleres convertibles en acciones
nuevas de la Sociedad incluya la facultad paraeju@onsejo de Administracién, al
amparo de lo previsto en los articulos 417 y 511adeey de Sociedades de Capital,
pueda excluir, en todo o en parte, el derecho derigeion preferente de los
accionistas, cuando ello resulte conveniente @acaptacion de los recursos financieros
en los mercados y por extension para el interémlsdesta facultad de excluir el
derecho de suscripcion preferente, en todo casdelsga por un importe maximo del
20% de la cifra del capital social en el momentdadsutorizacion.

El Consejo de Administracion estima que esta plodéol, habitual en las sociedades
cotizadas y que permite ampliar considerablemehtenargen de maniobra y la
capacidad de respuesta de la Sociedad, se jugitick flexibilidad y agilidad con las
que es preciso operar en los mercados financietoslas para poder aprovechar las
oportunidades de mercado mas favorables. La sdpretdl derecho de suscripcidon
preferente, en efecto, permite reducir los plazaxs gjecutar la emision, agilizando
todo el proceso.

Esta justificacion se manifiesta también cuandpreéende realizar la captacion de los
recursos financieros en los mercados internacispaleser habitual en muchos de estos
casos la supresion del referido derecho para fzcaoion de los valores. Asimismo, la

supresion del derecho de suscripcion preferentdepser necesaria cuando la captacion
de los recursos se pretenda realizar mediante @kerde técnicas de prospeccion de la
demanda o cuando de cualquier otra manera loigusitl interés de la Sociedad.

Por otro lado, la supresion del derecho de pretegmuede facilitar un abaratamiento
relativo del coste financiero del empréstito y de tostes ligados a la operacién en
comparacion con una emision con derecho de sugmmipeceferente, teniendo al mismo
tiempo un menor efecto de distorsion en la neganiade las acciones de la Sociedad
durante el periodo de emision.

Finalmente, de conformidad con lo previsto en tmneendacion 52 del Codigo de Buen
Gobierno de las sociedades cotizadas, se propandaqielegacion de la facultad de
exclusion del derecho de suscripcion preferenteeakice por un importe méaximo del

20% de la cifra del capital social en el momentdadautorizacion, lo que equivale a un
maximo de 6.856.150 acciones.



En cualquier caso, si el Consejo de Administraciénidiera suprimir el derecho de

suscripcién preferente en relacién con una emisadrtreta de valores convertibles que
eventualmente decida realizar al amparo de la ptessitorizacion, debera emitir, al

tiempo de aprobar la emision y de conformidad coprevisto en el articulo 511 de la

Ley de Sociedades de Capital, un informe justificatque sera objeto del correlativo

informe del experto independiente (distinto al sardile la Sociedad). Dichos informes
seran puestos a disposicion de los accionistasnyeicados a la primera Junta General
gue se celebre tras el correspondiente acuerdmigeda.

5. Propuesta de acuerdo

Por todo lo expuesto anteriormente, se presenta Jurita general de accionistas la
propuesta de delegar en el Consejo de Administrdaifacultad de emitir obligaciones
y demas valores de renta fija o de otro tipo (iitda warrants) convertibles en acciones
de la Sociedad o de otras sociedades de su gr@pa cpntinuacion se indica, siendo su
texto integro el siguiente:

"Octavo Delegacion en el Consejo de Administracion, de aoniidad con lo dispuesto
en los articulos 297.1.b) y 511 de la Ley de Sauied de Capital, el articulo 319 del
Reglamento del Registro Mercantil y demas normatyalicable, con expresa facultad
de sustitucién, y por el plazo de cinco (5) afiosdiela adopcion del presente acuerdo,
de la facultad de emitir, en una o varias vecesediamente o a través de sociedades del
grupo, obligaciones y demas valores de renta fijal® otro tipo (incluidos warrants)
convertibles en acciones de la Sociedad o de atmsedades de su grupo, incluyendo
expresamente la facultad de excluir el derecho descsipcion preferente de los
accionistas, si bien esta ultima facultad de exclal derecho de suscripcion preferente
se limita a un importe maximo del 20% de la cifraldapital social en el momento de la
autorizacion. Consiguiente revocacion de la deleigac conferida al Consejo de
Administracion por acuerdo de la Junta General decionistas celebrada el 7 de junio
de 2014.

Delegar en el Consejo de Administracion de la Stade de conformidad con lo
dispuesto en los articulos 297.1.b) y 511 de ladee$pociedades de Capital, el articulo
319 del Reglamento del Registro Mercantil y dengsnativa aplicable, con expresa
facultad de sustitucion, y por el plazo de cincpgbos desde la adopcion del presente
acuerdo, la facultad de emitir, en una o varias esgcdirectamente o a través de
sociedades del grupo, obligaciones y demas valdeesenta fija o de otro tipo
(incluidos warrants) convertibles en acciones dé&txiedad o de otras sociedades de
Su grupo.

Esta delegacion comprende expresamente la facu&dijar cuantos extremos y
condiciones resulten necesarios o0 convenientes paraemision de los valores
antedichos, incluyendo la fijacion de los criterjpsra la determinacion de las bases y
modalidades de la conversion o ejercicio, la deteamion del caracter simple o



garantizado de los valores, asi como la facultadadenentar el capital social en la
cuantia necesaria para atender las correspondiergelcitudes de conversion o
ejercicio. No obstante, la facultad de aumentarcabital social sélo podra ser
ejercitada en la medida en que el Consejo, sumahdnlos aumentos de capital que
acuerde para atender la emision de valores convlediy los restantes aumentos de
capital que pudiera acordar al amparo de cualquitra delegacion concedida por la
Junta General de Accionistas, no exceda el limgdadmitad de la cifra del capital
social en el momento de la autorizacion, lo queivede a un maximo de 17.140.375
acciones.

Asimismo, esta delegacion comprende expresamentacldtad de excluir en la
emision de los valores convertibles el derecho dscripcion preferente de los
accionistas, por un importe maximo del 20% de Ifacidel capital social en el
momento de la autorizacién, lo que equivale a uximd de 6.856.150 acciones, de
conformidad con lo establecido en el articulo 5&llalLey de Sociedades de Capital y
demds normativa aplicable.

El Consejo de Administracion de la Sociedad quegiaalmente facultado para
garantizar en nombre de la Sociedad, dentro ddifoges anteriormente sefialados, las
nuevas emisiones de valores convertibles que pukelzarse a cabo por sociedades
pertenecientes a su grupo.

La Sociedad solicitar4, cuando proceda, la admisBdmegociacion en mercados
secundarios oficiales o no oficiales, organizadasop nacionales o extranjeros, de los
valores que puedan emitirse en virtud de esta delég, facultando al Consejo de
Administracion para la realizacion de los tramitgsactuaciones necesarios para la
admisidon a cotizacion ante los organismos compesede los referidos mercados de
valores.

El presente acuerdo sustituye y deja sin efectacelerdo adoptado por la Junta
General Ordinaria de la Sociedad celebrada el dide7junio de 2014, bajo el punto
quinto del orden del dia.

En Beasain, a 26 de abril de 2017.



