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Riesgos
Anticipacion y
busqueda de
oportunidades

La consecucion de los objetivos estratégicos
y operativos de Ferrovial requiere una
gestion eficaz de los riesgos.

errovial cuenta con una Politica de Control y
Gestion de Riesgos, aprobada por el Consejo
de Administracién, en la que se establece el
marco general de actuacién para el control
y la gestién de riesgos de diversa naturaleza
que el equipo gestor pueda encontrarse en
la consecucion de los objetivos de negocio,
asi como el nivel de tolerancia por factor riesgo.

GESTION EFICAZ DEL RIESGO

Con el objeto de detectar con la suficiente antelacién los riesgos que
amenazan la consecucién de los objetivos de negocio, la compadia
dispone de un proceso de identificacién y valoracién de riesgos,

denominado Ferrovial Risk Management (FRM), impulsado por el
Comité de Direccién e implantado en todas las Greas de negocio de
la compania, bajo la supervisién periddica de la Comisién de Audi-
toria y Control del Consejo de Administracion.

Este proceso de gestién de riesgos ha sido objeto de verificacién
independiente que confirma un alto grado de alineamiento con las
buenas prdcticas y principios establecidos en el marco COSO ERM
2017 destacando principalmente, aspectos relacionados con el
gobierno y la cultura, la vinculacién con la estrategia y los objetivos
operativos de negocio o el desempeno.

Mediante la aplicacién de una métrica comun, el proceso permite
identificar con antelacién los eventos de riesgo y valorarlos en
funcién de su probabilidad de ocurrencia y de su posible impacto
sobre los objetivos empresariales, incluida la reputacién corporativa.
De esta forma Ferrovial puede tomar las medidas de gestion y de
proteccién mds idéneas segin la naturaleza y ubicacién del riesgo.

Para cada evento de riesgo identificado se realizan dos valoraciones:
una inherente, anterior a las medidas especificas de control implan-
tadas para mitigar el riesgo, y una residual, después de implantar
medidas especificas de control.

FERROVIAL RISK MANAGEMENT
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Ferrovial en la consecucién de sus objetivos de negocio
estd expuesta a una diversidad de factores de riesgo
inherentes a la naturaleza de las actividades que desa-
rrolla y a los paises en los que opera. Entre los riesgos
que pueden impactar al desarrollo de la estrategia
destacan, seguin su valoracién residual, los siguientes:

Entorno econémico: las politicas de consolidacién
fiscal que se estan llevando a cabo en algunos de los
paises en los que Ferrovial opera estdn debilitando la
capacidad financiera de las administraciones piblicas,
clientes de la compaiiia, lo que puede impactar nega-
tivamente en la operativay los mdrgenes y volimenes
de contratacién de determinados proyectos, asi como
en las expectativas de cumplimiento del plan de
negocio, afectando a su viabilidad.

Como respuesta a estos riesgos Ferrovial selecciona
sus activos en entornos con seguridad juridica
contrastada y gestiona de forma activa los riesgos
de los proyectos, estableciendo planes de contin-
gencia y las garantias contractuales y financieras
necesarias para salvaguardar los intereses de la
compania ante cualquier eventualidad. Por otro
lado, el debilitamiento de las finanzas publicas
junto con la necesidad de mejorar las infraestruc-
turas de transporte puede dar lugar a nuevas opor-
tunidades de negocio en el dmbito de la colabora-
cién publico-privada.

Tensién competitiva: la desaceleracién de la
economia europea y las dificultades financieras que
atraviesan las economias emergentes impactan
de forma negativa en la capacidad de inversién de
los clientes publicos y privados de estos territorios y,
por tanto, en la demanda de infraestructuras. Esta
situacién ocasiona un movimiento de capital hacia
mercados internacionales con mayor disponibilidad
de recursos y, en consecuencia, mayores oportuni-
dades de negocio.

La concentracién de oportunidades de negocio
en determinadas dreas geogrdficas incrementa
la tensién competitiva y la demanda de recursos
humanos cualificados, suministradores fiables de
productos y servicios, asi como de socios con sufi-
ciente solvencia financiera e idoneidad técnica, con
la consiguiente presion sobre precios y mdrgenes
en proyectos de gran envergadura con ciclo de vida
largo. Este riesgo se ha materializado en pérdidas
en 2019 en Construccién por contratos onerosos en
varios proyectos de gran envergadura. En respuesta
a este reto Ferrovial Agroman ha reforzado sus
procesos de licitacién para obtener varios precios
por proyecto licitado de equipos independientes,
que combinan recursos de contrataciony ejecucion.
En esta linea también se busca un mayor peso de

ejecucién con medios propios y centrarse en geografias donde la construc-
tora se pueda considerar local.

Adicionalmente, el incremento de los fondos de inversidn dedicados a infraes-
tructuras en un entorno de tipos bajos y la disposicién de estos a asumir mds
tramos de la cadena de valor de los proyectos incrementa la competencia en
los mercados objetivo de Ferrovial.

Por otro lado, la concentracién de competidores en algunas dreas geogra-
ficas estimula la creacion de barreras de entrada por parte de las empresas
locales y de las administraciones publicas hacia los competidores interna-
cionales, lo que dificulta el crecimiento en dichas areas.

Ferrovial dispone de un procedimiento de aprobacién de inversiones mediante
el cual se identifican y valoran los riesgos mds relevantes de cada proyecto,
incluidos los generados por el entorno competitivo y por la alta demanda de
factores de produccién, y se toma la decisién de ofertar aquellos para los que
se cuenta con las capacidades de gestion del riesgo idéneas y que propor-
cionan una ventaja competitiva. As, la actividad licitadora se enfoca hacia
proyectos técnicamente complejos en los que la gestidn eficaz del riesgo se
convierte en un elemento diferenciador respecto a la competencia.

Brexit: finalmente el 31 de enero de 2020 se ha consumado la salida de Reino
Unido de la Unién Europea, comenzando un periodo transitorio de once meses
en el que ambas partes deberdn llegar un acuerdo definitivo de salida y de
futura colaboracién entre las partes. La incertidumbre existente en relacién
al fruto de esta negociacién genera inestabilidad econémica a corto y medio
plazo tanto en Reino Unido como en el resto de la Unién Europea. Las conse-
cuencias del tipo de acuerdo de salida podrian afectar a la rentabilidad y a la
capacidad de creacién de valor de los activos de Ferrovial en el pais.

En el caso del Aeropuerto de Heathrow, principal activo en el que participa
Ferrovial en Reino Unido, esta incertidumbre podria impactar en el desarrollo
del proyecto de expansién del aeropuerto. Adicionalmente, un potencial
estancamiento o desaceleracién de la economia britdnica podria afectar a la
actividad general del aeropuerto, aunque no se considera probable, debido a
la relevancia del activo y al hecho de que se encuentra a plena capacidad.

Como respuesta a los riesgos que se pueden derivar del Brexit, Ferro-
vial realiza un seguimiento continuo de la evolucién de las negociaciones
entre Reino Unido y la UE, planifica medidas de eficiencia operativa en sus
diversas dreas de negocio para adaptarse a las nuevas circunstancias del
mercado y monitoriza la evolucién de los mercados financieros con objeto
de adaptar los planes de contingencia y las medidas de cobertura.

En el apartado 54h de las Cuentas Anuales Consolidadas se expone cémo
ha impactado el Brexit en las principales magnitudes financieras. En 2019
se ha apreciado la libra esterlina frente al euro ante la perspectiva de una
salida negociada del mercado Unico. Las tasas de interés han descendido
por la desaceleracién econémica fruto de la menor inversién a raiz de la
incertidumbre existente en relacién al acuerdo de salida final. Este hecho
estd produciendo un impacto positivo en los derivados que cubren el riesgo
de menor inflacién y en las opciones de cobertura de tipo de cambio que se
materializaron en el ejercicio.

Entorno regulatorio: Ferrovial desarrolla la mayor parte de sus operaciones
en paises con elevada seguridad juridica, en los que se prevé estabilidad
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socioecondmica y visibilidad en la regulacién fiscal.
Sin embargo, la situacién general de prondsticos de
bajo crecimiento incentiva a las administraciones
publicas a cambios en la regulacién tributaria con el
objeto de aumentar la recaudacién, incrementando
la contribucién fiscal de las grandes empresas. Por
otra parte, el auge de politicas proteccionistas en
alguna de las dreas en las que Ferrovial opera y
la inestabilidad politica en otras puede levar a
cambios regulatorios que impacten negativamente
en la gestion de los activos y expongan a la empresa
a NUevos riesgos.

En el caso concreto de Espana, las perspectivas de
crecimiento pueden verse condicionadas por una
posible ralentizacién de la economia.

Ferrovial vigila permanentemente los procesos
regulatorios y legislativos que pudieran afectar a
sus actividades, asi como los movimientos politicos
que se puedan producir, con objeto de anticipar
con suficiente antelacién posibles cambios para su
adecuada gestion.

Calidad del servicio e incumplimientos contrac-
tuales: la estrategia de Ferrovial estd enfocada
hacia proyectos técnicamente complejos y con
largos periodos de maduracién, en cuyo desarrollo
pueden aparecer numerosos factores de riesgo
a veces de dificil previsién, lo que puede llevar a
incumplimientos de los niveles de calidad acordados
y/o plazos de entrega comprometidos. Estas circuns-
tancias pueden dar lugar a disputas con clientes u
otras contrapartes.

Para gestionar este riesgo, Ferrovial cuenta con
sistemas de gestién de calidad por Grea de negocio
(ISO 9001) y con indicadores clave que miden los
niveles de calidad y ejecucién de los proyectos y
de la prestacién de los servicios. Ademads, utiliza
plataformas digitales para garantizar el cumpli-
miento con la legislacién y normativa técnica a
lo largo de todas las fases del ciclo de vida de los
contratos y realiza seguimiento de los proyectos
conforme al plan de auditorias establecido, para
asegurar el cumplimiento de la normativa, los
requisitos contractuales y objetivos establecidos.

Ciber Ataques: las infraestructuras en las que
Ferrovial participa estdn expuestas a ataques
cibernéticos con el consiguiente impacto sobre las
personas y sobre las propias infraestructuras, que
pueden llegar a la paralizacién de su operacién
y/o a comprometer la privacidad e integridad de la
informacién. Las infraestructuras mds expuestas a
este tipo de riesgos son aeroportuarias y viarias, asf
como los proyectos de movilidad.

Ferrovial colabora con las autoridades en materia
de sequridad para implantar las medidas y sistemas
de seguridad mas idéneos a fin de prevenir ataques
a sus infraestructuras. Por otro lado, la puesta en
marcha de medidas de seguridad cibernética reduce
el riesgo de accesos no autorizados a los sistemas de
informacién y de operacién de la compaia.

Riesgos financieros: en la secciéon 54 de las
cuentas anuales se detallan los riesgos financieros
y su tratamiento.

Adicionalmente a los riesgos comentados, Ferrovial
valora y monitoriza la evolucién de riesgos emergentes
que pudieran afectar negativamente a la consecucion
de sus objetivos estratégicos y de aquellos otros que,
pese a su baja probabilidad de ocurrencia, provocarian
impactos negativos relevantes sobre los objetivos de
negocio. Entre otros, destacan las crisis humanitarias,
movimientos politicos antiglobalizacién y proteccionistas
que reduzcan la inversién internacional y pongan en
peligro la libre competencia, la disrupcién y/o la obsoles-
cencia tecnolégica sobrevenida y el impacto de la inno-
vacién tecnoldgica en la gestién de las infraestructuras.

Asimismo, Ferrovial lleva a cabo una politica de cober-
turas de seguro en los mercados internacionales para
transferir los riesgos de dafos materiales en los activos,
asi como las pérdidas de beneficios que puedan deri-
varse de dichos dafos. Adicionalmente, la compadia
cuenta con coberturas de responsabilidad civil y profe-
sional para los danos que la actividad de la comparia
pueda causar a terceos, incluidas pélizas para cubrir
la responsabilidad por dafos al medioambiente y la
responsabilidad civil de administradores y directivos. En
lo que se refiere a la cobertura de ciber-riesgos, Ferro-
vial estd negociando la contratacién de una cobertura
especifica que estard en vigor en las préximas semanas.

Igualmente, Ferrovial dispone de un Modelo de
Cumplimiento para la identificacién y valoracion de
los riesgos de comision de actos delictivos, asi como
para la identificacién y evaluacién de las medidas
de control destinadas a su mitigacién. Todo ello bajo
el principio de “tolerancia cero” con el fraude y la
corrupcién (ver apartado Integridad).

Por otro lado, la compadia monitoriza los riesgos
de cardcter medioambiental prestando una espe-
cial atencién a la exposicién al riesgo derivado del
cambio climdtico al objeto de anticiparlos con la sufi-
ciente antelacién para poner en marcha programas
de remediacién y adaptacién al nuevo entorno. En el
proceso distingue entre riesgos fisicos: eventos climdticos
extremos que pueden afectar a las infraestructuras; y
riesgos de transicién: efectos econémicos (incremento
del coste de las materias primas) y tecnolégicos deri-
vados de los cambios regulatorios destinados a reducir



los gases contaminantes (incremento de tasas a los combustibles fésiles, precios de  proteccionistas que se estdn llevando a cabo, estdn
las emisiones de gases de efecto invernadero, nuevas modalidades de transporte con  impactando negativamente sobre el comercio mundial,
impacto en el plan de negocio de los proyectos, etc.). En el apartado de Medio Ambiente  los mercados de capitales y el entorno regulatorio. En
de este Informe se detalla la estrategia de Ferrovial en relacién con el cambio climdtico.  este contexto de incertidumbre socio econdmica, la

relevancia de algunos riesgos que actualmente se consi-
Por ultimo, cabe destacar que el incremento de la tensién comercial entre las  deran como poco probables o irrelevantes puede verse
mayores potencias econémicas mundiales (China, EE.UU, UE y Rusia) y las medidas  incrementada.

PRINCIPALES RIESGOS

El grdfico sitda los riesgos mds relevantes en el interior de la figura resaltada en amarillo.

Operativos Estratégicos

Eventos catastréficos

Sequridady salud Cambio climadtico

Danos al medioambiente Inseguridad juridica

Conflictividad laboral Entorno econdmico

Ciber ataque Tensién competitiva

Entorno regulatorio

Liquidez Insolvencia | Incumplimientos
de contraparte | contractuales

Tipo de cambio Incumplimiento

normativo

Inflacién

Tipos de interés

Financieros Cumplimiento
OPERATIVOS: riesgos asociados al proceso de produccion, provision del servicio y ESTRATEGICOS: riesgos relacionados con el mercado y el entorno en el que cada negocio
generacién de ingresos y costes incurridos. se desenvuelve.

FINANCIEROS: riesgos asociados a cambios en las magnitudes financieras, al acceso a los CUMPLIMIENTO: riesgos relacionados con el cumplimiento de la legislacién aplicable, de
mercados financieros, a la gestion de tesoreria, a la fiabilidad de la informacién financiera los compromisos con terceros y las obligaciones autoimpuestas que se derivan del Cédigo
y a los de naturaleza fiscal. de Etica.
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