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Informe Especial sobre la emisién de warrants convertibles en acciones de Grupo
Empresarial San José, S.A. con exclusién del derecho de suscripcién preferente conforme
alos articulos 414 y 417 de la Ley de Sociedades de Capital

A los Accionistas de Grupo Empresarial San José, S.A.

A los fines previstos en los articulos 414 y 417 de la Ley de Sociedades de Capital, y de
acuerdo con el encargo recibido de Grupo Empresarial San José, S.A. (en adelante “GESJ" o
la “Sociedad™) por designacién del limo. Sr. D. Vicente Artime Got, Registrador del Registro
Mercantil | de Pontevedra, emitimos el presente informe especial sobre la propuesta de
emisién de warrants convertibles en acciones de la propia Sociedad, con exclusion del
derecho de suscripcién preferente.

1. Antecedentes y objetivo de nuestro trabajo

De acuerdo con la informacién y documentacidn recibida, el Consejo de Administracién de
Grupo Empresarial San José, S.A. ha acordado en su sesion de 20 de mayo de 2015
convocar Junta General Ordinaria de accionistas para su celebracién el dfa 24 de junio de
2015 en primera convocatoria y el 25 de junio de 2015 en segunda convocatoria, y someter
a dicha Junta General bajo el Punto Séptimo del Orden del Dia la aprobacién de una emision
de warrants con exclusién del derecho de suscripcién preferente, y el correspondiente
aumento de capital para dar cobertura a dichos warrants.

La Sociedad ha suscrito con fecha 29 de diciembre de 2014, un acuerdo marco de novacién
modificativa de contratos de financiacidén y reestructuracién con la mayoria legalmente
exigida de sus acreedores financieros, en virtud del cual se ha reestructurado y refinanciado
la deuda financiera del grupo de compafiias encabezado por GESJ (en adelante el “Acuerdo
Marco” y la “Refinanciacién”, respectivamente).

El Acuerdo Marco prevé la creacién de tres perimetros de deuda en el Grupo: uno vinculado
al negocio constructor, otro vinculado al negocio inmobiliario (tanto en su vertiente
patrimonial como de promocién), y otro vinculado a la sociedad holding del Grupo, esto es,
GESJ. '

En primer lugar, el contrato de financiacién ligado al perimetro constructor (en adelante el
"Contrato de Deuda Financiera Constructora SJ™), en virtud del cual Constructora San José,
S.A. (en adelante “Constructora SJ™) ha reconocido y asumido parte de la deuda financiera
de San José Desarrollos Inmobiliarios, S.A. (en adelante “SJDI"), se divide en dos tramos:

- Un tramo por importe de 250.000.000 de euros de principal de deuda denominado
tramo de "Deuda Amortizable de Constructora SJ" que ha sido estructurado como
deuda amortizable a cinco afios prorrogable automaticamente por un afio mas,
siempre y cuando se cumplan determinadas condiciones; y
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- Un conjunto de lineas de capital circulante en la modalidad de Descuento, Confirming
y Avales nacionales e internacionales, puestas a disposicién de Constructora SJ vy el
resto de financiadas bajo el Contrato de Deuda financiera Constructora SJ por
determinadas Acreditantes y denominado tramo de "Financiacién de Circulante".

En segundo lugar, el perimetro inmobiliario se ha reestructurado mediante la novacién
modificativa no extintiva de 270.000.000 de euros de principal de la deuda debida por
SJDI, mediante la suscripcién de un contrato de financiacién sindicada con un Gnico tramo
de deuda amortizable a cinco afios (en adelante el "Contrato de Deuda Financiera SJDI™).
Posteriormente y una vez que GESJ haya transmitido a las Acreditantes las acciones
representativas del 100% del capital social de SJDI, se llevara a cabo la capitalizacién de los
740.689.733,91 euros restantes de principal de la deuda debida por SJDI (que se
formalizara en virtud de una ampliacién de capital social por compensacién de créditos que
llevard a las Acreditantes a mantener la titularidad de acciones representativas del 100% del
capital social de SJDI).

Finalmente, el perimetro vinculado a la sociedad holding se ha reestructurado mediante la
suscripcién de un contrato de financiacién sindicada, en virtud del cual GESJ ha reconocido
y asumido parte de la deuda financiera de SJDI (en adelante el "Contrato de Deuda GESJ™)
que consta de un solo tramo de deuda por importe de 100.000.000 de euros de principal
con amortizacién a vencimiento y con una duracién de 5 afios (en adelante el “Préstamo
GESJ™).

De acuerdo con lo previsto en el Contrato de Deuda GESJ, la parte del Préstamo GESJ que
no sea atendida al vencimiento, o con anterioridad en caso de gue la financiacién novada
mediante el Contrato de Deuda GESJ sea declarada vencida y exigible por las Acreditantes
con participacién en dicha financiacién antes de la fecha de vencimiento, serd convertible a
instancia de cada una de las Acreditantes en acciones representativas del capital social de
GESJ (en adelante, “Warrants GESJ") por el precio mayor entre: (i) el valor nominal de las
acciones de GESJ, y (ii) el valor de cotizacién medio ponderado de las acciones de GESJ en
las 20 jornadas bursétiles previas a la fecha de vencimiento del Contrato de Deuda GESJ,
con el limite del 35% del capital social actual de GESJ. El limite de conversién al que se hace
referencia se reducird proporcionalmente a las amortizaciones anticipadas que se hagan de
los importes debidos bajo el Contrato de Deuda GESJ.

La emision de los Warrants GESJ tiene por finalidad permitir que las Acreditantes tengan la
opcidén de suscribir acciones de GESJ mediante la compensacién de los derechos de crédito
derivados del Contrato de Deuda GESJ gue estuvieran pendientes de amortizacion en la
fecha de vencimiento del Préstamo GESJ (esto es, el 31 de octubre de 2019), o con
anterioridad en caso de que el Contrato de Deuda GESJ sea declarado vencido y exigible por
las Acreditantes con participacién en dicha financiacién antes de a referida fecha de
vencimiento

Las principales condiciones de la emisién se incluyen en el Informe de Administradores
adjunto al presente informe especial como Anexo Il.
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A estos efectos, llegado el vencimiento del Préstamo GESJ, o con anterioridad en caso de
gue la financiacién novada mediante el Contrato de Deuda GESJ sea declarada vencida y
exigible por las Acreditantes con participaciéon en dicha financiacién antes de la fecha de
vencimiento, y de conformidad con la emisién de Warrants GESJ, el Consejo de
Administracién de GESJ acordara la ejecucién de un aumento del capital en el importe
correspondiente y hasta un limite méximo del 35% del capital social actual de GESJ, que
serd asumido por las Acreditantes mediante la compensacién de los derechos de crédito
derivados del Préstamo GESJ que estuvieran pendientes de amortizacién en la fecha de
vencimiento del Préstamo GESJ.

La falta de adopcién de los acuerdos sociales y documentos publicos o privados, asf como la
no ejecucién de todas las formalidades requeridas para la validez, exigibilidad y eficacia de
los Warrants GESJ, una vez que la Junta General de Accionistas haya aprobado la emisién
de los Warrants GESJ y la consiguiente ampliacién de capital social necesaria para atender
el eventual ejercicio de los Warrants GESJ, constituirdn un supuesto de vencimiento
anticipado del Contrato de Deuda GESJ. Asimismo, la invalidez, inejecutabilidad, ineficacia o
el acontecimiento de cualquier otra circunstancia que impida la potencial conversién del
Préstamo GESJ en acciones representativas del capital social de GESJ hasta un limite
maximo del 35% del capital social actual de dicha sociedad GESJ, una vez que los Warrants
GESJ hayan sido validamente emitidos, constituirdn un supuesto de vencimiento anticipado
del Contrato de Deuda GESJ.

Conforme a lo establecido en los articulos 414y 417 de la Ley de Sociedades de Capital,
con fecha 27 de abril de 2015 fuimos designados por IImo. Sr. D. Vicente Artime Got,
Registrador del Registro Mercantil | de Pontevedra, en el expediente niimero 37/2015, para
[a emisidn del preceptivo Informe Especial del auditor de cuentas distinto del auditor de la
Sociedad. Dicha designacién se incluye como Anexo | a este informe.

La finalidad de nuestro trabajo no ha sido la de certificar el precio de emisién o conversién
de los Warrants GESJ. Los objetivos de nuestro trabajo han sido los siguientes:

e Manifestar por aplicacion de los procedimientos establecidos en la Norma Técnica de
Elaboracién de Informes Especiales sobre Emisién de Obligaciones Convertibles en el
supuesto del artfculo 292 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas
(reemplazado por el articulo 414 de la Ley de Sociedades de Capital), si el informe
redactado por los Administradores de la Sociedad, que se adjunta como Anexo Il a este
informe, contiene la informacién requerida y recopilada en la citada Norma, que incluye
la explicacién de las bases y modalidades de conversién.

e Emitir un juicio técnico sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el Informe de
Administradores y sobre la idoneidad de fa relacién de conversién vy, en su caso, de sus
férmulas de ajuste, para compensar una eventual dilucién de la participacién econémica
de los accionistas, de conformidad con lo previsto en el articulo 417 de la Ley de
Sociedades de Capital.
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La informacién contable utilizada en el presente trabajo ha sido obtenida de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014, las cuales
fueron auditadas por Deloitte, S.L., expresando su informe de auditoria emitido el 20 de
mayo de 2015 una opinién favorable e incluye un pdrrafo de énfasis relativo a la gestién
continuada del Grupo.

2.

Procedimientos realizados en nuestro trabajo

Los procedimientos realizados, exclusivamente con el propdsito de cumplir con los objetivos
descritos, han sido los siguientes:

e Obtencién y andlisis global de la siguiente informacién:

Documento de solicitud de nombramiento de auditor de cuentas, distinto del auditor
de la Sociedad, presentado en el Registrador Mercantil de Pontevedra por GESJ y
nombramiento del Registro Mercantil de Pontevedra y aceptacién por nuestra parte
del mismo (Anexo | de nuestro informe).

Informe sobre la propuesta de emisién de los Warrants GESJ aprobado por los
Administradores de la Sociedad el 20 de mayo de 2015, junto con todos sus anexos
(Anexo Il de nuestro informe).

Cuentas anuales consolidadas de la Sociedad y sociedades dependientes formuladas
por el Consejo de Administracién de la Sociedad el 25 de marzo de 2015,
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014, junto con
el informe de auditoria emitido por Deloitte, S.L. el 30 de abril de 2015, en el que
expresa una opinién favorable e incluye un parrafo de énfasis relativo a la gestion
continuada del Grupo.

Cuentas anuales consolidadas de la Sociedad y sociedades dependientes
reformuladas por el Consejo de Administracién de la Sociedad con fecha 20 de mayo
de 2015, correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,
junto con el informe de auditoria emitido por Deloitte, S.L. el 20 de mayo de 2015,
en el que expresa una opinién favorable e incluye un parrafo de énfasis relativo a la
gestién continuada del Grupo.

Cuentas anuales individuales de la Sociedad formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad el 25 de marzo de 2015, correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2014, junto con el informe de auditorfa
emitido por Deloitte, S.L. el 30 de abril de 2015, en el que expresa una opinién
favorable e incluye un parrafo de énfasis relativo a [a gestién continuada de fa
Sociedad.
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Cuentas anuales individuales de la Sociedad reformuladas por el Consejo de
Administracién de la Sociedad con fecha 20 de mayo de 2015, correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014, junto con el informe de
auditoria emitido por Deloitte, S.L. el 20 de mayo de 2015, en el gue expresa una
opinién favorable e incluye un parrafo de énfasis relativo a la gestién continuada de
la Sociedad.

Actas de las Juntas Generales de Accionistas, de las reuniones del Consejo de
Administracion y de las reuniones del Comité de Auditoria celebradas desde el 1 de
enero de 2014 hasta la fecha de emision de este informe.

Informacién y explicaciones de la Direccién de la Sociedad relativa a los hechos
posteriores, al 31 de diciembre de 2014, fundamentalmente en los siguientes
aspectos:

- Evolucién de pasivos contingentes o compromisos importantes a la fecha de las
dltimas cuentas anuales consolidadas auditadas y de la existencia de pasivos
contingentes o compromisos importantes a la fecha de nuestro informe, en su
caso.

- Modificaciones en el capital social o cambios importantes en deudas a largo plazo
o capital circulante que hubieran podido tener lugar entre la fecha de las dltimas
cuentas anuales consolidadas auditadas y la fecha de nuestro informe, en su
caso.

- Existencia de cambios en algun principio contable desde las Ultimas cuentas
anuales consolidadas auditadas y hasta la fecha.

- Existencia de hechos que pudieran afectar significativamente a los estados
financieros consolidados.

Explicaciones facilitadas por la Direccién de la Sociedad sobre las justificaciones
dadas por los Administradores en su informe, en relacién con el interés de la
Sociedad para justificar la propuesta de emisién de Warrants GESJ y suprimir
totalmente el derecho de suscripcién preferente, y sobre los inversores destinatarios
de los Warrants GESJ.

Términos, condiciones y caracteristicas de las emisiones de bonos convertibles
mencionadas anteriormente y de la propuesta de emisién de Warrants GESJ con
exclusién del derecho de suscripcién preferente a que se refiere este informe.

Otra informacién considerada de utilidad para la realizacién de nuestro trabajo.
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Hemos verificado que el Informe de Administradores contiene, en su caso, la
informacién que se considera necesaria y suficiente, de acuerdo con la citada Norma
Técnica de elaboracién de informes especiales sobre Emisién de Obligaciones
Convertibles en el supuesto del articulo 292 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas (reemplazado por el articulo 414 de la Ley de Sociedades de
Capital), para su interpretacion y comprensién adecuada por parte de los destinatarios
del mismo.

Hemos evaluado las explicaciones sobre las justificaciones dadas por los
Administradores en su informe sobre el interés de la Sociedad para suprimir totalmente
el derecho de suscripcién preferente, asi como sobre los terceros a los que habrén de
atribuirse las nuevas acciones.

Hemos verificado el método utilizado por los Administradores en la determinacién de las
bases y modalidades de conversién y otros derechos, si los hubiera, garantizados a los
acreditantes con participacion en el Préstamo GESJ.

Hemos comprobado que el valor contable al 31 de diciembre de 2014 del Préstamo
GESJ al que se vincula la emisién de Warrants GESJ, y que serviria de base para una
futura conversién en acciones de la Sociedad, no estd por debajo del valor nominal de
dicha deuda.

Hemos comprobado que el precio de conversién de los Warrants GESJ en acciones de
nueva emision, establecido en el mayor de entre el valor nominal de las acciones de
GESJ y el valor de cotizacién medio ponderado de las acciones de GESJ durante el
periodo de 20 jornadas bursatiles previas a la fecha de vencimiento del Préstamo GESJ,
no estard por debajo del valor nominal de las acciones por las que se habrfan de
convertir.

Hemos comprobado que la informacién contable contenida en el informe de
Administradores concuerda con los datos contables de la entidad gue sirvieron de base
para preparar las ultimas cuentas anuales consolidadas auditadas correspondientes al
ejercicio 2014.

Hemos revisado otros hechos posteriores ocurridos, en su caso, desde la formulacién de
las Ultimas cuentas anuales individuales y consolidadas auditadas de GESJ del ejercicio
2014.

Hemos revisado las Actas de la Junta General de Accionistas, de {as reuniones del
Consejo de Administracién y de las reuniones del Comité de Auditoria celebradas desde
el 1 de enero de 2014 hasta la fecha de emisidn de este informe.

Hemos evaluado la razonabilidad de los datos contenidos en el Informe de
Administradores para justificar la propuesta de emisién de los Warrants GESJ con
exclusién del derecho de suscripcién preferente resultante de [a aplicaciéon de la relacién
de conversion.
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Hemos analizado la idoneidad de la relacion de conversién y, en su caso, de sus férmulas
de ajuste, para compensar una eventual dilucién de la participacién econdémica de los
accionistas.

Entendemos que una relacién de conversién de warrants convertibles en acciones y, en
su caso, de sus férmulas de ajuste, para compensar una eventual dilucién de la
participacién econémica de los accionistas, es idénea si la emisidn de warrants
convertibles se efectlia en condiciones de mercado, teniendo en cuenta las
caracteristicas particulares de la compafifa, sus estrategias y planes de actuacién a
futuro, la situacién del mercado y otros aspectos que pudieran afectar a la emision
propuesta, dado que son estas condiciones las que determinan la mencionada relacién
de conversion.

En este sentido, los procedimientos que hemos llevado a cabo al respecto para poder
emitir un juicio profesional sobre la idoneidad de la relacién de conversién y, en su caso,
de sus férmulas de ajuste, para compensar una eventual dilucién de la participacién
econdmica de los accionistas han sido los siguientes:

» Entendimiento de las condiciones econdmicas de los warrants propuestos a emitir
por la Sociedad y, en concreto, de la relacién de conversién de warrants convertibles
en acciones para compensar una eventual dilucién de la participacién econémica de
los accionistas.

* Realizacién de un modelo de simulacién (metodologia de Montecarlo) con generacién
de 20.000 escenarios para simular los posibles comportamientos de la accién
subyacente, basados en determinadas asunciones (volatilidad, dividendos, etc.), y
célculo del impacto econémico y potencial dilucién para los accionistas, para cada
uno de los escenarios.

x  Verificacién de que en ninguno de los potenciales escenarios analizados, siguiendo
una légica econdémica, se esperard producir un efecto dilucién para los accionistas.

»  Verificacién de que, de media, la emisidn de los warrants supone inicialmente un
efecto beneficioso para los accionistas.

» Consideracién de otras condiciones y circunstancias que, en su caso, hayan podido
afectar a la idoneidad de la relacién de conversién. Hemos obtenido una carta
firmada por los Administradores y la Direccion de GESJ, en la que nos confirman que
nos han facilitado todas las hipétesis, datos e informaciones relevantes, asi como
toda la informacién necesaria para la elaboracién de nuestro informe, y gue no se
han producido acontecimientos hasta la fecha de este Informe Especial, los cuales no
hayan sido puestos en nuestro conocimiento y que pudieran tener un efecto
significativo sobre los resultados de nuestro trabajo.
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3. Aspectos relevantes a considerar en la interpretacién de los resultados de nuestro
trabajo

Tanto la interpretacién de lo requerido en los articulos 414 y 417 de la Ley de
Sociedades de Capital, como las opiniones expresadas en este informe, llevan implicitos,
ademas de factores objetivos, otros factores subjetivos que implican juicio y, por lo
tanto, no es posible asegurar que terceras partes estén necesariamente de acuerdo con
la interpretacién y juicios expresados en este informe.

En relacién con la informacién obtenida de fuentes publicas, no ha constituido parte de
nuestro trabajo el contraste de dicha informacién con evidencias externas, sin perjuicio
de que, en la medida de lo posible, hemos comprobado que la informacién presentada es
consistente con otros datos obtenidos durante el curso de nuestro trabajo.

No tenemos la obligacién de actualizar nuestro informe por causa de hechos que
pudieran ocurrir con posterioridad a la fecha de emisién del mismo. El contenido de este
informe ha de entenderse referido a toda la informaciédn recibida sobre los
acontecimientos sucedidos con anterioridad a la fecha del mismo.

Tal y como se ha descrito, la Sociedad ha suscrito con fecha 29 de diciembre de 2014,
un acuerdo marco de novacién modificativa de contratos de financiacién y
reestructuracién con la mayoria legalmente exigida de sus acreedores financieros. Una
vez considerada la naturaleza de préstamo participativo del crédito asumido en el
proceso de refinanciacién por la Sociedad, su patrimonio a efectos mercantiles es
positivo, no estando incursa en los supuestos de desequilibrio patrimonial previstos en la
legislacion mercantil. La novacién mencionada esta sujeta a que no se produzcan
determinadas condiciones resolutorias que contempla el acuerdo de novacién. En este
sentido, el hecho de gue se produjeran las citadas condiciones resolutorias en los plazos
establecidos en el acuerdo de novacién modificativa no extintiva del contrato de
financiacién sindicada original, llevaria a la posible resofucién del mencionado acuerdo, y
a evaluar y adoptar las medidas alternativas que permitieran en su caso restablecer el
equilibrio patrimonial de Grupo Empresarial San Jose, S.A. (sociedad dominante del
Grupo) en los plazos establecidos en la legislacién mercantil. Esta situacién indica la
existencia de una incertidumbre material que puede generar dudas significativas sobre
la capacidad de GESJ y su grupo para continuar su actividad de acuerdo al principio de
empresa en funcionamiento. Hemos asumido que no se va a producir ninguna de las
condiciones resolutorias que contempla el acuerdo de novacion, para la efectividad de la
operacion proyectada.

Finalmente, es importante resaltar gue nuestro trabajo es de naturaleza independiente y
por tanto, no supone ninguna recomendacién a los Administradores de GESJ, a los
accionistas de la Sociedad o a terceros en relacién con la posicién que deberfan tomar
en relacién con la operacién de emisién de Warrants GESJ.
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4, Conclusion

De acuerdo con el trabajo realizado, con el alcance descrito anteriormente, y teniendo
en consideracién los aspectos relevantes a considerar en la interpretacién de los
resultados de nuestro trabajo descritos en el apartado 3 anterior, todo ello con el objeto
exclusivo de cumplir con los requisitos establecidos en los articulos 414 y 417 de la Ley
de Sociedades de Capital, es nuestro juicio profesional que:

El Informe de Administradores de GESJ adjunto, acerca de la propuesta de emisién
de warrants convertibles en acciones, con exclusién del derecho de suscripcién
preferente, contiene la informacién requerida por la Norma Técnica de Elaboracidn
de Informes Especiales Sobre Emisién de Obligaciones Convertibles en Acciones en el
supuesto del articulo 292 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas
(reemplazado, por el articulo 414 de la Ley de Sociedades de Capital).

Los datos y explicaciones contenidos en el mencionado Informe de Administradores
de la Sociedad son razonables por estar adecuadamente documentados y expuestos.

La relacién de conversion de los Warrants GESJ, con exclusién del derecho de
suscripcién preferente y, en su caso, de sus férmulas de ajuste, para compensar una
eventual dilucién de la participacién econdmica de los accionistas propuesta es
idénea, considerando el contexto de la transaccién.

* ok ok % k% %

Este Informe Especial y la informacién en él contenida han sido preparados Unicamente
a los fines previstos en los articulos 414 y 417 de la Ley de Sociedades de Capital, por lo
que no debe ser utilizado para ninguna otra finalidad.

ERNST & YOUNG, S.L.

Antonio Vé%qdez Perez

20 de mayo de 2015

A member firm of Ernst & Young Global Limited.



Anexo |

Nombramiento de auditor distinto del auditor de cuentas de la Sociedad a efectos de lo
dispuesto en los Articulos 414 y 417 de la Ley de Sociedades de Capital.

- Documento de solicitud de nombramiento de auditor presentado en el Registro
Mercantil por GESJ.

- Notificacién del Registro Mercantil designando a Ernst & Young como auditor para
el propésito solicitado.

- Aceptacién por parte de Ernst & Young de la designacién como auditor para el
propdsito solicitado.






T Fene

DNOEL 6

fon
Sy

AL SR. REGISTRADOR MERCANTIL DE PONTEVEDR:

&

- 2

Don Robertp Rey} Perales, mayor de edad, de nacionalidad espafiola, con ﬁ&é‘f
domicitio en Pontevedra, calle Rosalfa de Castro 44, 36001, actuando en nombre y representacion de
la sociedad Grupo Empresarial San José, S.A. (la “Sociedad”), domiciliada en Pontevedra, calle
Rosalia de Castro 44, 36001, con CIF A-36046993 e inscrita en el Registro Mercantil de Pontevedra.
tomo 1.982, libro 1.982, folio 39, seccidn 82, hoja nimero PO-609, inscripeidn 557 en su calidad de

consejero delegado de la Sociedad, segiin consta en la escritura debidamente inscrita que adjunta como

Aniexo 1, ante Vd. comparece y como mejor proceda en Derecho
EXPONE

L Que la Sociedad susciibi6 el 29 de diciembre de 2014 un acuerdo marco de reestructuracion con
sus acreedores financieros a fin de reestructurar la d{au'da financiera del grupo de compaiifas
encabezado por Ja Sociedad (el “Acuerdo Mareo” y la “Refinanciacién”, respectivamente). El
Acuerdo Marco prevé la creacién de tres perfietros de deuda financiera frente a las entidades
acreedoras: uno vinculado al negocio constructor, otre vinculado al negoéio inmobiliario (tanto
en su vertiente patrimonial como de promocidn), y otro vinculado a la sociedad holding del
Grupo, esto es, la Sociedad. La Refinanciacién de este Gltimo perfinetro consta de un Gnico
tramo, de 5 afios de duraci6n, por importe de 100.000.000 de euros de prinoipéi. (la “Deuda
GESJ”).

II.  Que en el marco de las negociaciones de la referida Refinanciacion y teniendo en cuenta las
modificaciones incorporadas a la normativa concursal por el Real Decreto-ley 4/2014, de 7 de
marzo, en relacién con los acuerdos de refinanciacion, las entidades acreedoras del grupo de
compafilas encabezado por la Sociedad han planteado como condicién esencial para la
formalizacion del Acuerdo Marco la posibilidad de capitalizar parte de su crédito en la Sociedad
en la medida en que la Deuda GBSJ no se haya amortizado en el plazo de refinanciacion
acordado (5 afios). Asi pues, a fa vista del proceso de negociacién mantenide con las referidas
entidades acreedoras y de las condiciones que finalmente se han acordado para la amortizacion
de la Deuda GESJ, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha considerado oportuno y

necesario aceptar dicha condicion.

1. Que, en consecuencia y teniendo en cuenta la estructura acordada para la capitalizacién de

créditos en ofros precedentes recientes de acuerdos de refinanciacion, el Consejo de

Administracién de la Sociedad considera que el Tds idéneo para articular esta exigencia
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ordinarias de nueva emisién de la Sociedad mediante la compensacién de la parte de la Deuda
GESJ no amortizada a su vencimiento. De este modo, a fin de poder entregar los referidos
warrants a cada una de las entidades acreedoras de la Deuda GESJ, y permitir por lo tanto la

formalizacién de la Refinanciacidn en beneficio del interés social, es requisitc ineludible excluir

el derecho de suscripeion preferente en la emisién de los warrants.

A los efectos oportunos, se hace constar que el actual auditor de cuentas de GESJ es la entidad

IV,

Deloitte.

En virtud de lo expuesto,

SOLICITA

Que, teniendo por presentado este escrito, junto con los documentos que lo acompafian, se sirva
admitirlo y, previos los trdmites oportunos, nombre a un auditor de cuentas para que eclabore, de
conformidad con lo previsto en los articulos 414.2 y 417.2 de la Ley de Sociedades de Capital, un
informe sobre las bases y modalidades de la conversic"m, asf como en relacién con la exclusién del
derecho de suscripcién preferente de los accionistas de la Sociedad en la emision de los refetidos
warrants efabore ofro informe que contenga un juicio técnico sobre la razonabilidad de los datos
contenidos en e} informe de Jos administradores y sobre la idoneidad de la relacion de conversion, para

compensar una eventual dilucién de la participacion econdmica de los accionistas de la Sociedad.

En Tres Cantos (Madrid), a 21 de abril de 2015

Fdo.: Roberto Rey Perales

Consejero Delegado GESJ
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REGISTRC MERCANTIL.
Y DE BIENES MUEBRBLES

PONTEVEDRA

Expediente N°: 37/2015
Sociedad.- “GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE SA”
5 CIF.- A36046993
| ' DILIGENCIA DE NOMBRAMIENTO

EL REGISTRADOR MERCANTIL DE LA PROVINCIA DE
PONTEVEDRA, QUE SUSCRIBE

,__ A la vista de los antecedentes que obran en este Expediente he
y resuelto designar como AUDITOR DE CUENTAS para que elabore un
informe a los efectos de lo previsto en los articulos 414.2 y 417.2 de 1a Ley
de Sociedades de Capital, a “ERNST & YOUNG SL”, con N.LF.- B-
78970506, con domicilio en Vigo, calle Arenal, 18, Edf. Arenal, inscrito en
el ROAC con el nliimero S0530 y teléfono 986443029, quien debera aceptar

en el plazo de cinco dias, a contar desde que reciba esta notificacion.
La retribucién del auditor se ajustara a lo establecido en la Ley

de Auditorfa de Cuentas (art. 362 R.R.M.).

Pontevedra, a 27 dé abrilg€ 2.015

El Regist% Mer
Tdo.: Vicerte Axtime Z\
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EXPERTOS

EXPEDIENTE: 37/2015
SOCIEDAD:

L
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ACEPTACION DE DESIGNACION
Ilmo. Sr. Registrador Mercantil de Pontevedra I
DON ANDRES LUCENDO MONEDERO, con D.N.1.08803795Q ,

en nombre y representacién de “ERNST & YOUNG SL”, con N.L.F.- B-
78970506

EXPONE

. Que con esta misma fecha, recibio comunicacién de su

designacién como Experto para el expediente de este numero.
MANIFESTACION

Que acepta la designacidn comprometiéndose a elaborar el
preceptivo informe, por escrito razonado, en el plazo de un mes (art. 345
R.R.M.), y a entregarlo a las Sociedades solicitantes, comunicandolo

inmediatamente al Sr. Registrador Mercantil de Pontevedra (art. 346
R.R.M.).

Que no concurren en su persona causas de incompatibilidad
para la designacién que acepta.

Pontevedra, a f/¢3
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Informe de CdA

INFORME QUE PRESENTA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A. EN RELACION CON LA PROPUESTA DE
EMISION DE WARRANTS Y EL CORRESPONDIENTE AUMENTO DE CAPITAL
POR COMPENSACION DE CREDITOS PARA DAR COBERTURA ALOS
WARRANTS CON EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION
PREFERENTE INCLUIDA EN EL ORDEN DEL DiA DE LA JUNTA GENERAL
ORDINARIA DE ACCIONISTAS

L OBJETO DEL INFORME

El Consejo de Administracion de Grupo Empresarial San José, S.A! (“GESJ” o la
“Sociedad”) ha acordado en su sesién de 20 de mayo de 2015 convocar Junta General
Ordinaria de accionistas para su celebracion el dia 24 de junio de 2015 en primera
convocatoria y el 25 de junio de 2015 en segunda convocatoria, someter a dicha Junta General
bajo el Punto Séptimo del Orden del Dia la aprobacion de una emision de warrants con
exclusion del derecho de suscripcién preferente, y el correspondiente aumento de capital para
dar cobertura a dichos warrants.

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 286 de la Ley de Sociedades de Capital
(“LSC?), en relacién con los articulos 297.1.a), 301 y 308 LSC y en los concordantes del
Reglamento del Registro Mercantil y, por analogia, en el articulo 414.2 y 417.2 LSC, los
miembros del Consejo de Administracion de GESJ proceden a la formulacion de este informe,
cuyo objeto es el de explicar y justificar (i) la operacion de emision de warrants de GESJ (la
“Emisién” y los “Warrants GESJ”) que otorgarén a sus titulares la opcién de suscribir
acciones ordinarias de nueva emisién representativas del capital social de la Sociedad (las
“Nuevas Acciones™), (ii) el correspondiente aumento de capital a desembolsar
exclusivamente mediante compensacién de derechos de créditos derivados del Contrato de
Deuda GESJ de los titulares de los Warrants GESJ en el importe necesario, que tendrd lugar
en el caso de que lleguen a ejercitarse los derechos incorporados a los Warrants GESJ, (iii) la
exclusién del derecho de suscripcion preferente en la emision de los Warrants GESJ y (iv) la
delegacion en el Consejo de Administracion de las facultades precisas para la ejecucion de la
Emisién y del aumento de capital en todo lo no acordado por la Junta. Al citado informe se le
ha adjuntado en anexo, el informe de auditoria de las dltimas cuentas anuales consolidadas
formuladas por Grupo Empresarial San José, S.A.

1
Toda la informacion adicional relativa a la Sociedad que no se encuentre recogida en el presente

informe (en partzcular hechos relevantes y cuentas anuales) podm encontrarse tanto en la pdgina web de GESJ
(rran, Zrapomsan 211) como en la pdgina web de la CNMV (i s,
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A continuacion, se ofrece en primer lugar a los accionistas una explicacién de la operacion
que se propone a la Junta General y las razones que justifican la Emisién asi como la
exclusién del derecho de suscripcion preferente.

II.  DESCRIPCION, CONTEXTO DE LA EMISION Y RAZONES DE LA
OPERACION

La Sociedad ha suscrito con fecha 29 de diciembre de 2014, un acuerdo marco de novacién
modificativa de contratos de financiacién y reestructuracién con la mayoria legalmente
exigida de sus acreedores financieros, en virtud del cual se ha reestructurado y refinanciado la
deuda financiera del grupo de compafifas encabezado por GESJ (el “Acuerdo Marco” y la
“Refinanciacion”, respectivamente).

El Acuerdo Marco prevé la creacion de tres perimetros de deuda en el Grupo: uno vinculado
al negocio constructor, otro vinculado al negocio inmobiliario (tanto en su vertiente
patrimonial como de promocién), y otro vinculado a la sociedad holding del Grupo, esto es,
GESJ.

El contrato de financiacion ligado al perfmetro constructor (el "Contrato de Deuda
Financiera Constructora SJ") se divide en dos tramos:

a) Un tramo por importe de 250 millones de euros de principal de deuda denominado
tramo de "Deuda Amortizable de Constructora SJ" que ha sido estructurado como
deuda amortizable a cinco afios prorrogable automaticamente por un afio més, siempre
y cuando se cumplan determinadas condiciones; y

b) Un conjunto de lineas de capital circulante en la modalidad de Descuento, Confirming
y Avales nacionales e internacionales, puestas a disposicién de Constructora SJ y el
resto de financiadas bajo el Contrato de Deuda financiera Constructora SJ por
determinadas Entidades Financiadoras y denominado tramo de "Financiacién de
Circulante".

El perimetro inmobiliario se ha restructurado mediante la novacién modificativa no extintiva
de 270.000.000 euros de principal de la deuda debida por San José Desarrollos Inmobiliarios,
S.A. ("SJDI"), mediante la suscripcién de un contrato de financiacién sindicada con un tnico
tramo de deuda amortizable a cinco afios (el "Contrato de Deuda Financiera SJDI").
Posteriormente y una vez que GESJ haya transmitido a las Entidades Financiadoras las
acciones representativas del 100% del capital social de SIDL se llevard a cabo la
capitalizacién de 740.689.733,91 euros de principal de deuda debida por SJDI bajo el
Contrato de Financiacién Existente (que se formalizard en virtud de una ampliacion de capital
social por compensacion de créditos que llevard a las Entidades Financiadoras a mantener la
titularidad de acciones representativas del 100% del capital social de SIDI).
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Finalmente, el perimetro vinculado a la sociedad holding se ha restructurado mediante la
suscripcién de un contrato de financiacién sindicada (el "Contrato de Deuda GESJ ") que
consta de un solo tramo de deuda por importe de 100.000.000 euros de principal con
amortizacién a vencimiento y con una duracién de 5 afios (el “Préstamo GESJ”).

De acuerdo con lo previsto en el Contrato de Deuda GESJ, la parte del Préstamo GESJ que no
sea atendida al vencimiento, o con anterioridad en caso de que la financiacién novada
mediante el Contrato de Deuda GESJ sea declarada vencida y exigible por las Acreditantes
con participacién en dicha financiacion antes de la fecha de vencimiento, serd convertible a
instancia de cada una de las Acreditantes (tal y como este término se define en el apartado
II(c) siguiente) en acciones representativas del capital social de GESJ por el valor de
cotizacion medio ponderado de las acciones de GESJ en las 20 jornadas bursétiles previas a la
fecha de vencimiento de la Deuda GESJ, con el limite del 35% del capital social actual de
GES]J. El limite de conversion al que se hace referencia se reducira proporcionalmente a las
amortizaciones anticipadas que se hagan de los importes debidos bajo el Contrato de Deuda
GES]J.

A estos efectos, llegado el vencimiento del Préstamo GESJ, o con anterioridad en caso de que
la financiacién novada mediante el Contrato de Deuda GESJ sea declarada vencida y exigible
por las Acreditantes con participacion en dicha financiacién antes de la fecha de vencimiento,
y de conformidad con la emisién de Warrants GESJ referida a continuacién, el Consejo de
Administracion de GESJ acordard la ejecucién de un aumento del capital en el importe
correspondiente y hasta un limite méaximo del 35% del capital actual de GESJ que sera
asumido por las Acreditantes mediante la compensacion de los derechos de crédito derivados
del Préstamo GESJ que estuvieran pendientes de amortizacion en la fecha de vencimiento del
Préstamo GES]J.

La falta de adopcién de los acuerdos sociales y documentos publicos o privados, asi como la
no ejecucién de todas las formalidades requeridas para la validez, exigibilidad y eficacia de
los Warrants GESJ, una vez que la Junta General de Accionistas haya aprobado la emisién de
los Warrants GESJ y la consiguiente ampliacién de capital social necesaria para atender el
eventual ejercicio de los Warrants GESJ, constituird un supuesto de vencimiento anticipado
del Contrato de Deuda GESJ. Asimismo, la invalidez, inejecutabilidad, ineficacia o el
acontecimiento de cualquier otra circunstancia que impida la potencial conversién del
Préstamo GESJ en acciones representativas del capital social de GESJ hasta un limite maximo
del 35% del capital actual de dicha sociedad GESJ, una vez que los Warrants GESJ hayan
sido vélidamente emitidos, constituir4 un supuesto de vencimiento anticipado del Contrato de
Deuda GESJ.

III. EMISION Y CARACTERISTICAS DE LOS WARRANTS GESJ
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En ejecucion del acuerdo Séptimo del Orden del Dia a que se refiere este informe, en caso de
aprobacion por la Junta General de accionistas, se emitirdn los Warrants GESJ que otorgarédn a
sus titulares la opcién de suscribir Nuevas Acciones, con sujecion a lo dispuesto en el articulo
406 LSC y con arreglo a los términos y condiciones que seguidamente se indican.

(a)  Datos de la entidad emisora

La sociedad emisora es GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A., domiciliada en
Pontevedra, calle Rosalia de Castro n® 44, 36001, inscrita en el Registro Mercantil de
Pontevedra al Tomo 1.982, Libro 1.982, folio 39, Seccién 8%, hoja numero PO-609,
inscripeién 552, y provista de C.LF. namero A-36046993. GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE, S.A. es una sociedad anénima cuyas acciones estdn admitidas a negociacion en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia e incluidas en el Sistema de
Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo).

El capital social asciende a un total de un millén novecientos cincuenta mil setecientos
ochenta y dos euros con cuarenta y nueve céntimos (1.950.782,49 €) totalmente suscrito y
desembolsado. El capital social esté representado por sesenta y cinco millones veintiséis mil
ochenta y tres (65.026.083) acciones de tres céntimos de euro (0,03€) de valor nominal cada
una de ellas.

El objeto social de GESJ consiste en:

(i) La adquisicién, tenencia, administracién y disposicion de acciones, participaciones
sociales e intereses en sociedades mercantiles en general y, en particular, a titulo
enunciativo, en aquellas que llevan a cabo actividades relacionadas con el desarrollo,
construccién y/o promocién de toda clase de edificaciones inmobiliarias y desarrollos
urbanisticos, con la titularidad y explotacién de concesiones administrativas de obras y
servicios, y con la gestién, operacién y mantenimiento de instalaciones industriales.

En todo caso, el objeto social de la Sociedad comprendera:

a. La direccién y control de las actividades empresariales y resultados de las
sociedades filiales, participadas o en las que mantenga un interés patrimonial.

b. La administracién y gestion de la participacion o interés de la Sociedad en el
capital de las sociedades filiales y participadas, mediante la correspondiente
organizacién de medios materiales y humanos, y la prestacién a éstas de todo tipo
de servicios para su mejor promocién y desarrollo, tales como servicios de -
direccién, gestion administrativa, control y asesoramiento diverso.

¢. La concesién de préstamos, avales, garantias y, en general, la realizacion de las
operaciones que considere convenientes el Consejo de Administracién para la
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(i)

(iii)

(iv)

V)

(vi)

(vii)

prestacién de apoyos financieros a sus sociedades filiales, participadas o en las
que mantenga un interés patrimonial.

La promocién de toda clase de edificios, risticos y urbanos, industriales, viviendas y
locales comerciales; comprendiendo la adquisicion de terrenos, su urbanizacién y
parcelacién por cualquier tipo de actuacion urbanistica, transmisién de solares,
edificios, viviendas, locales y bienes inmuebles en general y su explotacion en cualquier
régimen, incluyendo al arrendamiento. Las actividades descritas se entenderan
asimismo referidas respecto de viviendas y edificios sometidos al Régimen de
Proteccion Oficial.

La construccion de toda clase de obras publicas y civiles, comprendiendo las
hidrdulicas, urbanizaciones, y saneamientos; la prestacion de servicios para la
construccion, en general, de maquinaria, transporte, asistencia técnica, elaboracion de
proyectos y otros.

La explotacién agropecuaria y forestal, incluyendo la transformacién y comercializacion
de sus productos.

La explotaciéon de establecimientos relacionados con el sector de la alimentacidn;
bebidas y productos del hogar; la fabricacién y venta de articulos para esta clase de
establecimientos.

La explotacién de hoteles, residencias, cafeterias, restaurantes, centros comerciales y
establecimientos que realicen actividades similares a las descritas.

Las actividades relacionadas con el cine, teatro, manifestaciones artisticas de cualquier
naturaleza, deporte profesional y no profesional, vigjes, turismo y agencias de viaje y,
en general, todas aquellas actividades relacionadas con el ocio y el deporte.

(viii) La edicién, produccién, reproduccion, transformacion, divulgacién publica y

(ix)

)

comercializacién de libros, periédicos, revistas y de cualquier medio de imagenes y
sonidos, cualquiera que sea el medio o soporte en el que figuren, tangible o intangible,
actualmente conocido o que se invente en el futuro.

El almacenamiento, distribucién, compraventa, importacién y exportacién de productos
manufacturados en diversas localidades de Espafia y en el extranjero;

Consecuentemente, el montaje de tiendas, locales y oficinas, a través de las cuales podra
ejercitarse dicha industria y comercio; la compra y venta, al detalle y al por mayor, de
toda clase de mercancias y géneros de consumo, incluyendo géneros y prendas de vestir,
prendas deportivas, utensilios de deporte, objetos de adorno y confort, bazares,
floristerfa, electrodomésticos de toda clase, fotografia, merceria, cosmética y drogueria,
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curtidos, construccién, decoracién, asi como cualquier otro relacionado con dicho fin
principal.

(xi) La realizacion de estudios, proyectos, ejecucion y mantenimiento de todo tipo de
instalaciones, ya sean auténomas o en edificaciones y en obras civiles, cualquiera que
sea su uso, publicas o privadas, civiles o militares, asi como el disefio, el desarrollo, la
compraventa, el suministro, la importacién y exportacion de toda clase de componentes,
productos, sistemas y equipos relacionados con dichas actividades.

(xii) La gestion integral de edificios e instalaciones, cualquiera que sea su uso, prestando
servicios de seguridad, limpieza, higienizacién, jardineria, mantenimiento, reparacion
de equipos, instalaciones, realizacién de obras de reforma y rehabilitacion.

(xiii) La construccion, gestion y explotacién de instalaciones y servicios medioambientales:
tratamiento de residuos industriales, hospitalarios, urbanos, especiales o de cualquier
otra naturaleza. Tratamiento de aguas en general, y residuales. Calidad de aire interior,
limpieza de conductos e ingenieria medioambiental.

(xiv) Construccién, gestion y explotacién de instalaciones de cualquier tipo de energia
eléctrica, calorifica, frigorifica, absorcién, cogeneracion o de cualquier otra naturaleza,
tales como edlica, solar, biomasa y, en general, energias renovables o alternativas.

(xv) La realizacién de estudios y proyectos técnicos para las anteriores actividades;
direccion, gestion y prestacion de servicios de cualquier naturaleza a otras entidades que
desarrollen alguna o algunas de las actividades concretas descritas en los apartados
precedentes.

(xvi) Cualesquiera otras actividades que sean accesorias, complementarias o relacionadas con
las anteriores.

Si las disposiciones legales exigen algin titulo profesional para el ejercicio de alguna
actividad comprendida en el objeto social, se realizard por medio de persona que ostente la
requerida titulacion. Y en los casos en que sea necesaria autorizacién administrativa para el
inicio de la actividad social, ser4 preciso el cumplimiento de dicho requisito.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser realizadas por la Sociedad de forma
directa, asi como indirectamente mediante la titularidad de acciones o participaciones en
sociedades u otras entidades juridicas con objeto idéntico o analogo, tanto en Espafia como en
el extranjero

(b)  Precio de emisién de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ se emitirdn sin prima como parte de la reestructuracién de la deuda
financiera de la Sociedad.
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(c)  Destinatarios y titulares de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ seran inicialmente suscritos por las entidades con participacfén en el
Préstamo GESJ (los “Acreditantes™) a las que el 6rgano de administracion de la Sociedad les
entregara los correspondientes titulos, a raz6n de un Warrant GESJ por entidad Acreditante.

Numero Importe inicial de
de Suscriptores de los Warrants GESJ rinc? al del Préstamo
Warrant (los Acreditantes) p P >
GESJ GESJ
1. Banco Popular Espafiol, S.A. 25.103.163,74 euros
2. Barclays Bank, PLC 10.037.372,17 euros
Bank of America Merrill Lynch 47.176.216,16 euros
3. International Limited
4. Deutsche Bank 10.468.804,82 euros
Sociedad de Gestion de Activos 6.963.300,67 euros
5. Inmobiliarios Procedentes de la
Reestructuracion Bancaria, S.A.
6. Kutxabank, S.A. 251.142 .44 euros
TOTAL 100.000.000 euros

Aunque SAREB, y Kutxabank no se han adherido al Contrato de Deuda GESJ, en virtud del
Auto de Homologacién dictado con fecha 13 de febrero de 2015 por el juzgado de lo
Mercantil n° 2 de Pontevedra, se han extendido los efectos indicados en dicho auto a las
entidades no firmantes del Acuerdo Marco y, por lo tanto, se entiende que las dos
mencionadas entidades son asimismo titulares de participacién en el Préstamo GESJ vy, en
consecuencia, se procederd a entregarles o poner a su disposicion el Warrant GESJ
correspondiente en el importe sefialado en la tabla.

Los Warrants GESJ serdn transmisibles en la forma y sujeto a las restricciones que se exponen
en el apartado III(j) siguiente, por lo que la entidad que finalmente ejercite el derecho
incorporado al Warrant GESJ podra ser distinta a cualquiera de los Acreditantes.

(d  Derechos de suscripcion preferente

Teniendo en cuenta que la emision de los Warrants tiene por finalidad permitir que las
Acreditantes tengan la opcién de suscribir acciones de GESJ mediante la compensacién de los
derechos de crédito derivado del Contrato de Deuda GESJ que estuvieran pendientes de
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amortizacién en la fecha de vencimiento del Préstamo GESJ (esto es, el 31 de octubre de
2019), o con anterioridad en caso de que el Contrato de Deuda GESJ sea declarado vencido y
exigible por las Acreditantes con participacion en dicha financiacion antes de 1a referida fecha
de vencimiento, se va a proponer a la Junta de Accionistas de GESJ la supresion total del
derecho de suscripcion preferente de los actuales accionistas de la Sociedad de acuerdo con el
articulo 417 LSC, por exigirlo asi el interés de la sociedad.

A tal fin, el Consejo de Administracién de GESJ ha elaborado, en el apartado V siguiente, el
informe previsto en el articulo 417.2 a) en relacién con el articulo 308.2 a) LSC, en el que
especifica el valor de las acciones de GESJ y justifica detalladamente la propuesta y la
contraprestacion a satisfacer por las nuevas acciones, con indicacién de las personas a las que
hayan de atribuirse.

Asimismo, el auditor de cuentas designado por el Registro Mercantil de Pontevedra ha
elaborado el informe previsto en el articulo 417.2 b) en relacién con el articulo 308.2 a) LSC,
que contiene un juicio técnico sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de
los administradores y sobre la idoneidad de la relacién de conversién, para compensar una
eventual dilucién de la participacién econémica de los accionistas.

Finalmente, en la convocatoria de la junta se hard constar la propuesta de supresion del
derecho de preferencia.

(¢)  Derechos incorporados a los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ conferiran a sus titulares la opcién de suscribir acciones representativas
del capital social de GESJ de nueva emisién mediante la compensacioén de los derechos de
crédito derivados del Préstamo GESJ pendientes de amortizacién en el momento de su
compensacion (incluyendo principal e intereses capitalizados pendientes de pago en el
momento de su compensacion de acuerdo con lo establecido en el Contrato de Deuda GESJ)
(los “Créditos™) en el marco del aumento de capital que posteriormente se detalla. De esta
forma, el nimero de Nuevas Acciones que correspondan a cada titular de Warrants GESJ ser4
el equivalente a dividir el importe de los Créditos a compensar por cada titular entre el precio
de suscripcion de las Nuevas Acciones redondedndolo por defecto al numero entero de
acciones de GESJ mas cercano (ver apartado IIl(g) siguiente). En el supuesto de que, como
consecuencia del calculo realizado, existan fracciones de accion, la parte de los Créditos no
compensada se liquidara en efectivo.

El limite maximo de conversién (esto es, el 35% del capital social actual de GESJ) se reducira
en un importe proporcional al de las amortizaciones anticipadas (voluntarias u obligatorias)
que se hagan de los importes debidos bajo el Préstamo GESJ. Asimismo, en determinados
supuestos, la amortizacién anticipada (voluntaria u obligatoria) del Préstamo GESJ generara a
favor de GESJ un derecho de amortizacién adicional consistente en una prima de
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amortizacién aplicable en los términos y condiciones establecidos en el Contrato de Deuda
GESIJ. ;

i) Ejercicio de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ serdn ejercitables por sus titulares si se produce alguno de los Supuestos
de Ejercicio de los Warrants GESJ sefialados a continuacion.

Supuestos de Ejercicio de los Warrants GES.J

De acuerdo con los términos y condiciones del Contrato de Deuda GESJ, los Warrants GESJ
podrén ser ejercitados en los siguientes supuestos:

(a)  siantes de la Fecha de Vencimiento no se hubiera repagado por completo el
Préstamo GESJ (el “Supuesto de Conversién Ordinaria) en los términos que
se establecen en el Contrato de Financiacién; o

(b)  en cualquier otra fecha anterior en que se hubiera producido un supuesto de
vencimiento anticipado previsto en el Contrato de Deuda GESJ y las
Acreditantes decidieran declarar el vencimiento anticipado del Contrato de
Deuda GESJ de conformidad con lo establecido en el mismo. (un “Supuesto de
Conversion Anticipada” y conjuntamente con el Supuesto de Conversion
Ordinaria, un “Supuesto de Ejercicio de los Warrants GESJ ).

Se entendera por “Fecha de Vencimiento” el 31 de octubre de 2019.
Procedimiento de conversién ordinario

Las Acreditantes tendran el derecho, pero no la obligacién, de ejercitar los Warrants GESJ en
caso de que el Préstamo GESJ no sea integramente atendido por GESJ a su vencimiento (la
“Fecha de Inicio de la Conversién Ordinaria™). Quince dias antes de la Fecha de Inicio de
la Conversién Ordinaria, Banco Popular Espafiol, S.A. (el “Agente”) iniciard los tramites
necesarios con las Acreditantes para llevar a cabo la conversién y remitird a todas las partes
del Contrato de Deuda GESJ una comunicacién en la que les informara del inicio de los
tramites para la conversion (la “Comunicacién de Inicio de los Tramites de Conversion”).

Dentro de los tres dias habiles siguientes a la recepcion por parte del Agente de los informes
de terceros expertos o asesores que, en su caso, hayan solicitado las Acreditantes o el Agente,
¢ste remitira a la Sociedad una comunicacién (la "Comunicacién de Conversién") en la que le
notificara:

(@  Qué Acreditantes han optado por convertir su deuda en el Préstamo GESJ en
acciones representativas del capital social de GESJ, incluyendo los datos del
nimero de la cuenta de valores que cada una de las Acreditantes tenga abierta
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con una entidad participante en Iberclear a los efectos de abonar y registrar las
acciones de nueva emisién de GESJ; y

(b) el importe al que ascendera en la Fecha de Vencimiento: (i) el importe del
Préstamo GESJ convertible en acciones de GESJ acompafiando la oportuna
certificacion de saldo y (ii) el importe que serd objeto de condonacién por parte
de las Acreditantes que decidan no llevar a cabo la conversion. La
Comunicacién de Conversion debera ir acompafiada de la oportuna
certificacion de saldo.

La conversién no podra tener lugar en el supuesto de que el principal del Préstamo GESJ y
cualquier importe devengado respecto del mismo haya sido amortizado integramente de
conformidad con el Contrato de Deuda GESJ en o con anterioridad a la Fecha de
Vencimiento.

Procedimiento de conversion en caso de acaecimiento de un Supuesto de Vencimiento
Anticipado

En caso de que se produzca un Supuesto de Vencimiento Anticipado y las Acreditantes
decidan declarar el vencimiento anticipado del Contrato de Deuda GESJ y, por lo tanto,
exigibles todas y cada una de las cantidades debidas bajo el referido Contrato de Deuda GESJ
(el “Supuesto de Conversién Anticipada™), el Agente deberd iniciar los tramites necesarios
para la conversion del importe del Préstamo GESJ convertible en acciones representativas del
capital social de la Sociedad lo antes que sea posible desde el momento en el que se haya
verificado el acaecimiento del Supuesto de Conversion Anticipada y asi se lo comunicard a las
partes del Contrato de Deuda GESJ mediante la oportuna Comunicacién de Inicio de los
Tramites de Conversion.

Acaecido un Supuesto de Conversion Anticipada, el Agente iniciard el procedimiento de
conversién ordinaria previsto en el apartado anterior, que resulta de aplicacion mutatis
mutandis.

Actuaciones tras el ejercicio de los Warrants GESJ

Una vez ejercitados los Warrants GESJ por los Acreditantes del Préstamo GESJ y recibida la
Comunicacion de Conversidn, la Sociedad llevara a cabo y ejecutara todas las actuaciones y
otorgard cuantos documentos sean necesarios o convenientes para la emision de las Nuevas
Acciones y su posterior admision a negociacion en los mercados secundarios en donde
coticen en ese momento las acciones de GESJ.

(g)  Precio de Suscripciéon de las acciones ordinarias de la Sociedad en ejercicio de los
Warrants GESJ
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El precio de suscripcion de las Nuevas Acciones de la Sociedad en ejercicio de la opcién
incorporada a los Warrants GESJ serd el mayor de entre: (i) el valor nominal de las acciones
de GESJ; y (ii) el valor de cotizacién medio ponderado de las acciones de GESJ durante el
perfodo de 20 jornadas bursatiles previas a la fecha de vencimiento de la Deuda GESJ (el
“Precio de Suscripcién de las Acciones™). En la medida en que el Precio de Suscripcién de
las Acciones estd referenciado al precio de cotizacién de la accién de GESJ en fechas
proximas a su emisién no es preciso prever formulas de ajuste antidilucion del Precio de
Suscripcién de las Acciones para el supuesto de que se produzcan alteraciones del capital de
GESJ dado que el precio de cotizacién con base en el cual se determina el Precio de
Suscripcion de las Acciones ya recogerd dicho efecto.

Por tanto, el nimero de Nuevas Acciones que corresponda a cada titular de Warrants GESJ
serd el equivalente a dividir el importe de los Créditos a compensar por cada titular entre el
Precio de Suscripcién de las Acciones, todo ello sujeto al limite de méximo del 35% del
capital social actual de GESJ.

(h)  Extincion de los Warrants

Los Warrants GESJ se extinguirdn: (i) en el momento en el que la Sociedad haya entregado
las Nuevas Acciones a los titulares de los Warrants GESJ tras el ejercicio de los mismos; y (ii)
en el caso de amortizacién o recompra, total o parcial, del Préstamo GESJ. En caso de
amortizacién o recompra parcial, se extinguirdn solo en la proporcién correspondiente. Se
entenderd por “Fecha de Expiracién de los Warrants GESJ” aquella fecha en la que se
extingan los Warrants GESJ conforme a lo aqui previsto.

(1) Forma de representacién de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ estaran representados por medio de titulos nominativos, debiendo llevar
la Sociedad un libro registro de sus titulares.

)] Transmisibilidad de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ no podrin enajenarse ni transmitirse en forma alguna de manera
independiente de los Créditos del Préstamo GESJ del que derivan ni los Créditos del Préstamo
GESJ podrén enajenarse ni transmitirse en forma alguna de manera independiente de los
Warrants GESJ.

Los accionistas de GESJ tendran un derecho de adquisicién preferente sobre los Warrants
GESJ, que se ejecutara en caso de su enajenacion posterior por los Acreditantes por medio de
Ja adquisicién de deuda del Préstamo GESJ asociada a los Warrants GESJ que sean objeto de
adquisicién. No obstante lo anterior, quedaréd excluido el derecho de adquisicién preferente en
las transmisiones que cada uno de los Acreditantes pueda realizar a una sociedad de su mismo
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grupo o a cualquier entidad que tenga por objeto la tenencia y administraciéon de
participaciones en el capital de otras entidades.

A los efectos del ejercicio del derecho de adquisicion preferente, la Acreditante que haya
llegado a un acuerdo para la enajenacién total o parcial de los Warrants GESJ y de su
participacion en el Préstamo GESJ a un tercero cesionario debera notificarselo (detallando las
condiciones) a GESJ con copia al Agente (la “Notificacién de Cesién™), quien a su vez lo
notificard a sus accionistas para que en el plazo de 15 dias naturales notifiquen a GESJ su
intencion de ejercitar su derecho de adquisicion preferente. GESJ deberd notificar al Agente y
a la Acreditante transmitente el ejercicio del derecho de adquisicion preferente detallando si se
ejercita sobre la totalidad o parte de los Warrants GESJ y de la participacion en el Préstamo
GES]J afectos a la transmision proyectada (y, en este ultimo caso, por qué parte) adjuntando el
compromiso, por escrito y debidamente firmado por parte del accionista correspondiente, de
proceder a la transmisién en el plazo indicado por la Acreditante cedente en la Notificacion de
Cesion. En caso de no cumplir el accionista correspondiente con la obligacién de cumplir en
tiempo y forma con la adquisicién derivada del ejercicio por su parte del derecho de
adquisicion preferente, la Acreditante serd libre de continuar con la enajenacion proyectada al
tercero cesionario.

En caso de cesion parcial de los Créditos del Préstamo GESJ o de la intencién por un titular
de un Warrant GESJ de transmitir una parte de los derechos incorporados a dicho Warrant
GES]J proporcional a los Créditos objeto de cesion, la Sociedad llevard a cabo un “split” del
Warrant GESJ del titular cedente de tal forma que dicho titular reciba de la Sociedad tantos
Warrants GESJ como sean necesarios para transmitir al cesionario o cesionarios la opcion de
conversion del Préstamo GESJ correspondiente al Crédito objeto de cesion.

La transmision del Warrant GESJ debera ser comunicada a la Sociedad, la cual anotara en su
registro el nuevo titular y anulara, sustituird y emitira los titulos nominativos correspondientes

a favor del nuevo titular.

(k)  No cotizacion de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ no estaran admitidos a negociacion en ningtiin mercado secundario.
D Garantias de la Emision

Los Warrants GESJ no estaran garantizados especialmente.

(m) Modificacion de los términos y condiciones de los Warrants GESJ

La modificacién de los términos y condiciones de los Warrants GESJ requerird el acuerdo de
la Sociedad asi como el de la mayoria de Acreditantes que se requiera a estos efectos en el
Contrato de Deuda GESJ.
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No obstante lo anterior, cualquier modificacién o variacién de los términos y condiciones de
los Warrants GESJ que sea de cardcter formal o para corregir un error manifiesto (y que no
afecte negativamente a los derechos de los titulares de los Warrants GESJ), podra efectuarse
directamente por la Sociedad, siempre que el agente del Contrato de Deuda GESJ haya
prestado su consentimiento previo y por escrito a tal efecto.

Los titulos nominativos representativos de los Warrants GESJ deberdn ser debidamente
sustituidos por la Sociedad para reflejar las modificaciones de los términos y condiciones de
los Warrants GESJ que se lleven a cabo de conformidad con lo previsto en este apartado
HI(m).

(n)  Normativa aplicable a los Warrants y Fuero

Los Warrants GESJ se regiran por la legislacién comun espafiola. Mediante la suscripcién de
los Warrants GESJ los titulares aceptan que cualquier disputa entre el titular del Warrant GESJ
y la Sociedad se dirima exclusivamente ante los juzgados y tribunales de la ciudad de Madrid.

Finalmente, se sefiala que, de acuerdo con lo establecido en el articulo 414.2 LSC, se ha
solicitado al Registro Mercantil de Pontevedra el nombramiento de un auditor distinto del
auditor de GESJ, a los efectos de la emisién de un informe por un auditor de cuentas distinto
del auditor de la Sociedad en el que, sobre la base del presente informe, se pronuncie en
relacion con los extremos especificados en dicho precepto, el cual se pondra a disposicion de
los accionistas con ocasion de la publicacion de la convocatoria de la Junta General.

IV. AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL POR COMPENSACION DE CREDITOS
EN EL IMPORTE NECESARIO PARA DAR COBERTURA A LOS
WARRANTS GESJ

El Consejo de Administracién propondrd a la Junta General de accionistas, por un lado,
aumentar el capital social de la Sociedad, en una o varias veces, en la cuantia necesaria para
atender el ejercicio de los derechos incorporados a los Warrants GESJ, siendo el contravalor
del aumento los Créditos que se aportardn para su compensacion de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 301 LSC y con prevision de suscripcién incompleta, y, por otro, delegar en el
Consejo de Administracién, de acuerdo con lo previsto en el articulo 297.1.a) LSC, la facultad
de ejecutar, total o parcialmente, el aumento que sea necesario para atender los derechos
asociados a los Warrants GESJ, mediante la emisiéon de Nuevas Acciones conforme a las

caracteristicas que a continuacion se detallan.
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A. Informacién sobre el crédito a compensar
() Naturaleza y caracteristicas de los Créditos a compensar.

Los Créditos a compensar seran aquellos importes del Préstamo GESJ (incluyendo principal e
intereses capitalizados pendientes de pago en el momento de su compensacién de acuerdo con
lo establecido en el Contrato de Deuda GESJ) que la Sociedad no hubiera reembolsado de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Deuda GESJ, una vez se haya producido cualquiera
de los Supuestos de Ejercicio de los Warrants GESJ.

(b)  Certificacion del Auditor de la Sociedad a los efectos del articulo 301 LSC

De conformidad con lo estipulado en el articulo 301.3 LSC, junto con la convocatoria de la
Junta General se pondra a disposicién de los accionistas una certificacion del auditor de
cuentas de la Sociedad, acreditando que, de acuerdo con lo que resulta de la contabilidad de la
Sociedad, los Créditos seran, en el momento de su compensacién, liquidos, vencidos y
exigibles en su totalidad y que los datos ofrecidos en el presente informe sobre los Créditos a
compensar resultan exactos.

Asimismo, el auditor de la Sociedad emitird en o con anterioridad a la fecha de ejecucién del
aumento de capital correspondiente para atender los derechos incorporados a los Warrants
GESJ, una certificacién complementaria en la que se acredite que, de conformidad con la
contabilidad de la Sociedad, la totalidad de los Créditos compensados en dicho aumento
resultan liquidos, vencidos y exigibles en esa fecha.

(c)  Identidad de los aportantes

Se indican a continuacién los datos de los acreedores de los Créditos que son objeto de
compensacién (sujeto a lo establecido en el apartado III (j) anterior):

° BANCO POPULAR ESPANOL, S.A., con domicilio en Calle Velazquez 34, 28001
Madrid, y con C.LF. nimero A-28000727.

° BARCLAYS BANK, PLC., con domicilio en Churchill Place 1, E14 SHP, Londres

e 'BANK OF AMERICA MERRILL LYNCH INTERNATIONAL LIMITED, con
domicilio en King Edward Street 2, EC1A 1HQ Londres, y con N.LF. numero N-
0068538-H.

® DEUTSCHE BANK AG, con domicilio en Taunusanlage 12, Frankfurt am Main, y
con N.LF. nimero N-0045807-E.

° KUTXABANK, S.A., con domicilio social en Calle Gran Via 30-32, 48009 Bilbao
(Vizcaya) y con N.LF. nimero A-95653077.
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° SOCIEDAD DE GESTION DE ACTIVOS INMOBILIARIOS PROCEDENTES
DE LA REESTRUCTURACION BANCARIA, S.A., con domicilio en Paseo de la
Castellana 89, 28046, Madrid, y con C.LF. numero A-86602158.

B. Caracteristicas del Aumento de Capital
(a)  Precio de Suscripcién de las Acciones en ejercicio de los Warrants GESJ

El Precio de Suscripcién de las Acciones de la Sociedad en ejercicio de la opcién de
suscripcién incorporada a los Warrants GESJ serd el mayor de entre: (i) el valor nominal de
las acciones de GESJ; y (ii) el valor de cotizacion medio ponderado de las acciones de GESJ
durante el periodo de 20 jornadas bursatiles previas a la fecha de vencimiento de la Deuda
GESJ.

Por tanto, el nimero de Nuevas Acciones que correspondan a cada titular de Warrants GESJ
serd el equivalente a dividir el importe del Crédito a compensar por cada titular entre el Precio
de Suscripcién de las Acciones redondeéndolo por defecto al nimero entero de acciones de
GESJ més cercano, sin que en ningin caso las Acreditantes puedan obtener una participacion
en GESJ superior al 35% del capital social actual. En el supuesto de que, como consecuencia
del calculo realizado, existan fracciones de accién, la parte de los Créditos no compensados se
liquidaran en efectivo.

(b)  Cuantia del aumento de capital

De acuerdo con lo previsto en el articulo 414 LSC se propone aumentar el capital social de la
Sociedad en la cuantia necesaria para atender el ejercicio de los derechos incorporados a los
Warrants GESJ, siendo el contravalor del aumento la compensacién de los Créditos de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 301 LSC y con previsién de suscripeion incompleta.

La cuantia del aumento de capital vendra determinada por el valor nominal agregado de las
Nuevas Acciones a entregar con ocasién del ejercicio de la opcion concedida en virtud de los
Warrants GESJ, sujeto en todo caso al limite maximo del 35% del capital social actual de
GESJ. El ntmero de Nuevas Acciones a emitir ser4 el resultado de dividir (i) el importe de los
Créditos a compensar, que comprenderd el principal del Préstamo GESJ e intereses
capitalizados pendientes de pago en el momento de su compensacion, tal y como se describe
en el apartado IV (A) () anterior, entre (ii) el Precio de Suscripeion de las Acciones, el cual
se fijard en los términos descritos en el apartado III (g) anterior.

(¢)  Contravalory desembolso del aumento de capital

El aumento de capital se desembolsard integramente mediante la compensacion de los
Créditos conforme a lo establecido anteriormente.

(d)  Derechos de las Nuevas Acciones
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Las Nuevas Acciones atribuirdn a sus titulares los mismos derechos politicos y econoémicos
que las acciones ordinarias de la Sociedad actualmente en circulacién, a partir de la Fecha de
Conversion.

(¢)  Derecho de Suscripeion Preferente

De acuerdo con el articulo 304.2 LSC, no habra lugar al derecho de suscripcion preferente

sobre las Nuevas Acciones.
(f)  Emisién de las Nuevas Acciones

Una vez ejercitados los Warrants GEST por los Acreditantes del Préstamo GESJ, la Sociedad
llevarda a cabo y ejecutard todas las actuaciones y otorgard cuantos documentos sean
necesarios 0 convenientes para la emisién de las Nuevas Acciones y su posterior admisién a
negociacion en los mercados secundarios en donde coticen las acciones de GESJ.

(g) Admisién a negociacion de las acciones

Se solicitard la admisién a negociacion de las Nuevas Acciones emitidas en los mercados
secundarios en los que coticen en ese momento las acciones ordinarias de la Sociedad
(actualmente las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y a través del Mercado
Continuo), con sometimiento a las normas que existan o puedan dictarse en esta materia y,
especialmente, sobre contratacién, permanencia y exclusion de la cotizacion oficial.

(h)  Suscripcién incompleta

A los efectos previstos en el articulo 311.1 LSC, se prevé expresamente la posibilidad de
suscripcion incompleta del aumento de capital. En consecuencia, si las Nuevas Acciones de la
Sociedad no fueran suscritas en su totalidad, se podra declarar cerrado el aumento de capital
en la cuantia correspondiente a los Créditos efectivamente compensados en ejercicio de los
Warrants GESJ.

(i) Eficacia del aumento de capital

El Consejo de Administracién de la Sociedad solo podra dejar sin efecto el aumento de capital
al que se refiere el presente informe con posterioridad a la Fecha de Expiracion de los
Warrants GESJ si llegada dicha fecha los Warrants GESJ no hubieran sido ejercitados por sus
titulares, debiendo en ese caso informar a la primera Junta General de Accionistas de la

Sociedad que se celebre.
) Delegacién de facultades y ejecucion del aumento de capital

El Consejo de Administracién propondra a la Junta General, de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 297.1.a) LSC, la delegaciéon en el propio Consejo de Administracion y en
cualquiera de sus respectivos miembros, de las facultades necesarias para (i) ejecutar el
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acuerdo de aumento de capital necesario para atender los derechos incorporados a los
Warrants GESJ en cada momento de su ejercicio y modificar, en consecuencia, la redaccion
del articulo 5 de los estatutos sociales de GESJ para adaptarlo, una o varias veces, a la nueva
cifra de capital social resultante de la ejecucion del aumento de capital para atender el
gjercicio de los derechos incorporados a los Warrants GESJ; (if) la admision a cotizacion de
las Nuevas Acciones asi emitidas en las bolsas de valores en las que coticen en ese momento
las acciones ordinarias de la Sociedad (actualmente las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia, a través del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo)); y (iii) realizar
todas aquellas actuaciones que se detallan en la propuesta de acuerdo objeto de este informe.

V. INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION SOBRE LA EXCLUSION
EL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE EN RELACION CON LA
EMISION DE LOS WARRANTS GESJ A LOS EFECTOS DEL ARTICULO
417.2 DE LA LSC, EN RELACION CON EL ARTICULO 308.2 DE LALSC

A los efectos de lo previsto en el articulo 417.2 de la LSC, en relacién con el articulo 308.2 de
la LSC, el Consejo de Administracién de GESJ manifiesta lo siguiente respecto de la
propuesta de exclusién del derecho de suscripeién preferente en la Emision de los Warrants
GESI:

A. Justificacién de la propuesta de exclusién del derecho de suscripcion preferente

En el contexto de la Refinanciaci6n (tal y como se ha expuesto en el apartado II anterior) y
teniendo en cuenta las modificaciones incorporadas a la normativa concursal por la Ley
17/2014 de 30 de septiembre, en relacién con los acuerdos de refinanciacién, las entidades
acreedoras del grupo de compafifas encabezado por GESJ han planteado como condicion
esencial para la formalizacién del Contrato de Financiacion la posibilidad de capitalizar parte
de su crédito en GESJ en la medida en que el Préstamo GESJ no se haya amortizado en el

plazo de refinanciacion acordado, esto es, en 5 afios.

Asi pues, a la vista del proceso de negociacién mantenido con las referidas entidades
acreedoras y de las condiciones que finalmente se han acordado para la amortizacion del
Préstamo GESJ, incluyendo en particular la prima de amortizacién a la que se ha hecho
referencia en el apartado III (e) anterior, el Consejo de Administracién de GESJ ha
considerado oportuno y necesario aceptar dicha condicién. Permitir la capitalizacion de parte
del Préstamo GESJ, en el supuesto de que éste no se haya amortizado en el plazo acordado, es
una parte esencial de las condiciones acordadas por las entidades acreedoras en el Contrato de
Deuda GESJ y, por lo tanto, constituye una clara exigencia del interés social.

A estos efectos, teniendo en cuenta la estructura acordada para la capitalizacién de créditos en
otros precedentes recientes de acuerdos de refinanciacién, el Consejo de Administracion de
GESJ considera que la emisién de warrants convertibles en acciones ordinarias de nueva
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emisiéon de GESJ mediante la compensacion de los Créditos del Préstamo GESJ es el modo
mas idéneo para articular esta exigencia de las entidades acreedoras.

De este modo, a fin de poder entregar los referidos Warrants GESJ a cada uno de los
Acreditantes y permitir la formalizacién de la Refinanciacion en beneficio del interés social,
es requisito ineludible excluir el derecho de suscripcion preferente en la Emisién de los
Warrants GESJ.

B. Fijacién del Precio de Suscripcién de las Acciones

Tal y como se ha expuesto en el aparatado III(g) anterior, el precio de suscripcién de las
Nuevas Acciones de la Sociedad en ejercicio de la opcion incorporada a los Warrants GESJ
serd el mayor de entre: (i) el valor nominal de las acciones de GESJ; y (ii) el valor de
cotizaciéon medio ponderado de las acciones de GESJ durante el periodo 20 jornadas
bursatiles previas a la fecha de vencimiento de la Deuda GESJ, con el limite del 35% del
capital social actual de GESJ. En la medida en que el Precio de Suscripcion de las Acciones
estd referenciado al precio de cotizacion de la acciéon de GESJ en fechas proximas a su
emision no es preciso prever formulas de ajuste antidilucién del Precio de Suscripcion de las
Acciones para el supuesto de que se produzcan alteraciones del capital de GESJ dado que el
precio de cotizacion con base en el cual se determina el Precio de Suscripcion de las Acciones

ya recogera dicho efecto.

Por tanto, el nimero de Nuevas Acciones que correspondan a cada titular de Warrants GESJ
ser4 el equivalente a dividir el importe del Crédito a compensar por cada titular entre el Precio
de Suscripcién de las Acciones redondedndolo por defecto al nmimero entero de acciones de
GESJ maés cercano, sin que en ningin caso las Acreditantes puedan obtener una participacion
en el capital social actual de GESJ superior al 35%. En el supuesto de que, como
consecuencia del calculo realizado, existan fracciones de accidn, la parte de los Créditos no
compensados se liquidaran en efectivo.

Los Warrants GESJ se emitirdn sin prima como parte de la reestructuracion de la deuda

financiera de la Sociedad.
C. Personas a las que habran de atribuirse los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ seran suscritos por los Acreditantes tal y como se establece en el apartado

III (c) anterior de este informe.

VI. TEXTO DE LA PROPUESTA DE ACUERDO

Emision de “warrants” a favor de determinadas entidades acreedoras de la Sociedad que
incorporan la opcion de suscribir acciones ordinarias de nueva emision de GRUPO
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EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A. a desembolsar exclusivamente mediante compensacion
de créditos, con exclusion del derecho de suscripcion preferente, delegando en el Consejo
de Administracion, con facultades de sustitucion, la ejecucion y la fijacion de los extremos
de la emision no establecidos por la Junta General de Accionistas.

Aprobacidn del aumento del capital social de la Sociedad en la cuantia necesaria para
atender el ejercicio de los derechos incorporados a los warrants, a desembolsar mediante
compensacion de créditos, y delegacion en el Consejo de Administracidn, con facultades de
sustitucion, de la facultad de ejecutar el aumento de capital acordado en una o varias veces
segtin el ejercicio de los derechos incorporados a los “warrants ",

I EMISION Y CARACTERISTICAS DE LOS WARRANTS GESJ

(a) Emisién

Se acuerda emitir un numero de warrants d¢ GRUPO EMPRESARIAL SAN J OSE, S.A. (la
“Sociedad” o “GESJ”) que otorgaran a sus titulares la opcion de suscribir acciones ordinarias
de GESJ de nueva emision (las “Nuevas Acciones™), a desembolsar exclusivamente mediante
compensacién de derechos de crédito, con arreglo a los términos y condiciones que
seguidamente se indican (en adelante, los “Warrants GESJ”), delegando en el Consejo de
Administracién las facultades necesarias para su ejecucion (entendiéndose que conllevan la

expresa facultad de sustitucién de las mismas en cualquiera de los miembros del Consejo de
Administracién).

Este acuerdo se adopta en ejecucién de los compromisos asumidos por la Sociedad en el
acuerdo marco de novacién modificativa de contratos de financiacion y reestructuracion (el
“Acuerdo Marco”) y en el contrato de deuda financiera por importe de 100.000.000€ (el
"Contrato de Deuda GESJ") suscritos el 29 de diciembre de 2014 por la Sociedad, ciertas
sociedades de su grupo y un conjunto de entidades financieras. El Contrato de Deuda GESJ
consta de un solo tramo de deuda por importe de 100.000.000 euros de principal con
amortizacién a vencimiento y con una duracion de 5 afios (el “Préstamo GESJ”).

En atencién a la naturaleza y caracteristicas de la emisién de los Warrants GESJ y del
aumento de capital para atender el ejercicio de los Warrants GESJ, que posteriormente se
detallan, se acuerda excluir el derecho de suscripcién preferente de los accionistas en la
emisién de los Warrants GESJ, de acuerdo con lo previsto en el articulo 417 de la Ley de
Sociedades de Capital.

(b)  Precio de emision de los Warrants GESJ
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Los Warrants GESJ se emitirdn sin prima como parte de la reestructuracion de la deuda
financiera de la Sociedad.

(c)  Destinatarios y titulares de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ seran inicialmente suscritos por las entidades con participacién en el
Préstamo GESJ (los “Acreditantes™), a las que el 6rgano de administracion de la Sociedad
entregara los correspondientes titulos, a razén de un Warrant GESJ por entidad Acreditante.

Numero Tmporte inicial de
de Suseriptores de los Warrants GESJ rinc? al del Préstamo
Warrant (los Acreditantes) p P
GESJ GESJ
1 Banco Popular Espaiiol, S.A. 25.103.163,74 euros
2 Barclays Bank, PLC 10.037.372,17 euros
Bank of America Merrill Lynch 47.176.216,16 euros
3 International Limited
4 Deutsche Bank 10.468.804,82 euros
Sociedad de Gestion de Activos 6.963.300,67 euros
5 Inmobiliarios Procedentes de la
Reestructuracion Bancaria, S.A.
6 Kutxabank, S.A. 251.142,44 euros
TOTAL 100.000.000 euros

Aungue SAREB, y Kutxabank no se han adherido al Contrato de Deuda GESJ, en virtud del
Auto de Homologacién dictado con fecha 13 de febrero de 2015 por el juzgado de lo
Mercantil n° 2 de Pontevedra, se han extendido los efectos indicados en dicho auto a las
entidades no firmantes del Acuerdo Marco y, por lo tanto, se entiende que las dos
mencionadas entidades son asimismo titulares de participacion en el Préstamo GESJ, y, en
consecuencia, se procederi a entregarles o a poner a su disposicién el Warrant GESJ
correspondiente en el importe sefialado en la tabla. '

Los Warrants GESJ seran transmisibles en la forma y sujeto a las restricciones que se exponen
en el apartado I (j) siguiente por lo que la entidad que finalmente ejercite el derecho
incorporado al Warrant GESJ podra ser distinta de cualquiera de los Acreditantes.

(d)  Derechos de suscripcion preferente
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Teniendo en cuenta que la emision de los Warrants tiene por finalidad permitir que las
Acreditantes tengan la opcién de suscribir acciones de GESJ mediante la compensacion de los
derechos de crédito derivado del Contrato de Deuda GESJ que estuvieran pendientes de
amortizacion en la fecha de vencimiento del Contrato de Deuda GESIJ, esto es el 31 de
octubre de 2019, o con anterioridad en caso de que el Contrato de Deuda GESJ sea declarado
vencido y exigible por las Acreditantes con participacion en dicha financiacién antes de la
fecha de vencimiento, se propone a la Junta de Accionistas de GESJ la supresién total del
derecho de suscripcion preferente de los actuales accionistas de la Sociedad de acuerdo con el
articulo 417 LSC, por exigirlo asi el interés de la sociedad.

A tal fin, el Consejo de Administracién de GESJ ha elaborado el informe que se ha puesto a
disposicién de los accionistas de la Sociedad a los efectos previstos en los articulos 414.2 y
417.2 a) en relacion con el articulo 308.2 a) LSC, en el que, entre otros, se especifica el valor
de las acciones de GESJ y se justifica detalladamente la propuesta y la contraprestacién a
satisfacer por las nuevas acciones, con indicacién de las personas a las que hayan de
atribuirse. Asimismo al citado informe se le ha adjuntado en anexo el informe de auditoria de
las tltimas cuentas anuales consolidadas formuladas por Grupo Empresarial San José, S.A.

Asimismo, el auditor de cuentas designado por el Registro Mercantil de Pontevedra ha
elaborado el informe que se ha puesto también a disposicion de los accionistas de la Sociedad
a los efectos previstos en los articulos 414.2 y 417.2 b) LSC, que contiene un juicio técnico
sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los administradores y sobre la
idoneidad de la relacién de conversion, para compensar una eventual dilucién de la
participacion econdémica de los accionistas.

Finalmente, en la convocatoria de la junta se ha hecho constar la propuesta de supresion del

derecho de preferencia.
(¢)  Derechos incorporados a los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ conferiran a sus titulares la opcién de suscribir acciones representativas
del capital social de GESJ de nueva emisién mediante la compensacién de los derechos de
crédito derivados del Préstamo GESJ pendientes de amortizacién en el momento de su
compensacién (incluyendo principal e intereses capitalizados pendientes de pago en el
momento de su compensacién de acuerdo con lo establecido en el Contrato de Deuda GESJ)
(los “Créditos™) en el marco del aumento de capital que posteriormente se detalla. De esta
forma, el nimero de Nuevas Acciones que correspondan a cada titular de Warrants GESJ sera
el equivalente a dividir el importe de los Créditos a compensar por cada titular entre el precio
de suscripcion de las Nuevas Acciones redondeandolo por defecto al nimero entero de
acciones de GESJ mads cercano, sin que en ninglin caso las Acreditantes puedan obtener una
participacion en el capital social de GESJ superior al 35% del capital social actual. En el
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supuesto de que, como consecuencia del célculo realizado, existan fracciones de accion, la
parte de los Créditos no compensada se liquidara en efectivo.

i.  El limite maximo de conversion (esto es, el 35% del capital social actual de
GESJ) se reducird en un importe proporcional al de las amortizaciones
anticipadas (voluntarias u obligatorias) que se hagan de los importes debidos
bajo el Préstamo GESJ. Asimismo, en determinados supuestos, la amortizacion
anticipada (voluntaria u obligatoria) del Préstamo GESJ generara a favor de
GESJ un derecho de amortizacion adicional consistente en una prima de
amortizacién aplicable en los términos y condiciones establecidos en el Contrato
de Deuda GESJ.

@ Ejercicio de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ serdn ejercitables por sus titulares si se produce alguno de los Supuestos
de Ejercicio de los Warrants GESJ sefialados a continuacion.

Supuestos de Ejercicio de los Warrants GESJ

De acuerdo con los términos y condiciones del Contrato de Deuda GESJ, los Warrants GESJ
podran ser ejercitados en los siguientes supuestos:

(c)  si antes de la Fecha de Vencimiento no se hubiera repagado por completo el
Préstamo GESJ (el “Supuesto de Conversion Ordinaria™) en los términos que
se establecen en el Contrato de Financiacion; o

(d)  en cualquier otra fecha anterior en que se hubiera producido un supuesto de
vencimiento anticipado previsto en el Contrato de Deuda GESJ y las
Acreditantes decidieran declarar el vencimiento anticipado del Contrato de
Deuda GESJ de conformidad con lo establecido en el mismo (un “Supuesto de
Conversién Anticipada” y, conjuntamente con el Supuesto de Conversion
Ordinaria, un “Supuesto de Ejercicio de los Warrants GESJ”).

Se entendera por “Fecha de Vencimiento” el 31 octubre de 2019.
Procedimiento de conversion ordinario

Las Acreditantes tendran el derecho, pero no la obligacion, de ejercitar los Warrants GESJ en
caso de que el Préstamo GESJ no sea integramente atendido por GESJ a su vencimiento (la
“Fecha de Inicio de la Conversion Ordinaria”). Quince dias antes de la Fecha de Inicio de
la Conversién Ordinaria, Banco Popular Espafiol, S.A. (el “Agente”) iniciard los tramites
necesarios con las Acreditantes para llevar a cabo la conversion y remitird a todas las partes
del Contrato de Deuda GESJ una comunicacién en la que les informard del inicio de los
tramites para la conversion (la “Comunicacién de Inicio de los Tramites de Conversion”).
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Dentro de los tres dias hébiles siguientes a la recepcion por parte del Agente de los informes
de terceros expertos o asesores que, en su caso, hayan solicitado las Acreditantes o el Agente,
éste remitird a la Sociedad una comunicacién (la “Comunicacién de Conversién”) en la que
le notificara:

(¢)  Qué Acreditantes han optado por convertir su deuda en el Préstamo GESJ en
acciones representativas del capital social de GESJ, incluyendo los datos del
ntimero de la cuenta de valores que cada una de las Acreditantes tenga abierta
con una entidad participante en Iberclear a los efectos de abonar y registrar las
acciones de nueva emision de GESJ; y

® el importe al que ascendera en la Fecha de Vencimiento: (i) el importe del
Préstamo GESJ convertible en acciones de GESJ acomparfiando la oportuna
certificacion de saldo, y (ii) el importe que serd objeto de condonacién por parte
de las Acreditantes que decidan no llevar a cabo la conversion. La
Comunicacién de Conversiéon debera ir acompafiada de la oportuna
certificacion de saldo.

La conversién no podré tener lugar en el supuesto de que el principal del Préstamo GESJ y
cualquier importe devengado respecto del mismo haya sido amortizado integramente de
conformidad con el Contrato de Deuda GESJ en o con anterioridad a la Fecha de
Vencimiento.

Procedimiento de conversion en caso de acaecimiento de un Supuesto de Vencimiento
Anticipado

En caso de que se produzca un Supuesto de Vencimiento Anticipado y las Acreditantes
decidan declarar el vencimiento anticipado del Contrato de Deuda GESJ y, por lo tanto,
exigibles todas y cada una de las cantidades debidas bajo el referido Contrato de Deuda GESJ
(el “Supuesto de Conversién Anticipada”), el Agente deberd iniciar los tramites necesarios
para la conversién del importe del Préstamo GESJ convertible en acciones representativas del
capital social de la Sociedad lo antes posible desde el momento en el que se haya verificado el
acaecimiento del Supuesto de Conversién Anticipada y asi se lo comunicara a las partes del
Contrato de Deuda GESJ mediante la oportuna Comunicacién de Inicio de los Tramites de
Conversion.

Acaecido un Supuesto de Conversién Anticipada, el Agente iniciard el procedimiento de
conversién ordinaria previsto en el apartado anterior, que resulta de aplicacion mufatis
mutandis.

Actuaciones tras el ejercicio de los Warrants GESJ

Una vez ejercitados los Warrants GESJ por los Acreditantes del Préstamo GESJ y recibida la
Comunicacién de Conversion, la Sociedad llevara a cabo y ejecutara todas las actuaciones y
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otorgard cuantos documentos sean necesarios o convenientes para la emision de las Nuevas
Acciones y su posterior admisién a negociacién en los mercados secundarios en donde
coticen en ese momento las acciones de GESJ.

(g)  Precio de Suscripcién de las acciones ordinarias de la Sociedad en ejercicio de los
Warrants GESJ.

El precio de suscripcién de las Nuevas Acciones de la Sociedad en ejercicio de la opcién
incorporada a los Warrants GESJ ser4 el mayor de entre: (i) el valor nominal de las acciones
de GESJ, y (ii) el valor de cotizacién medio ponderado de las acciones de GESJ durante el
periodo de 20 jornadas bursétiles previas a la fecha de vencimiento de la Deuda GESJ (el
“Precio de Suscripcion de las Acciones”). En la medida en que el Precio de Suscripcion de
las Acciones estd referenciado al precio de cotizacién de la accion de GESJ en fechas
préximas a su emisién no es preciso prever formulas de ajuste antidilucion del Precio de
Suscripcién de las Acciones para el supuesto de que se produzcan alteraciones del capital de
GESJ, dado que el precio de cotizacién con base en el cual se determina el Precio de
Suscripcion de las Acciones ya recogera dicho efecto.

Por tanto, el ntimero de Nuevas Acciones que corresponda a cada titular de Warrants GESJ
serd el equivalente a dividir el importe de los Créditos a compensar por cada titular entre el
Precio de Suscripcién de las Acciones, sujeto en todo caso al limite méximo del 35% del
capital social actual de GESJ.

(h)  Extincién de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ se extinguirn (i) en el momento en el que la Sociedad haya entregado las
Nuevas Acciones a los titulares de los Warrants GESJ tras el ejercicio de los mismos; y (ii) en
el caso de amortizacion o recompra, total o parcial, del Préstamo GESJ. En caso de que la
amortizacién o la recompra sea parcial, se extinguiran solo en la proporcion correspondiente.
Se entendera por “Fecha de Expiracién de los Warrants GESJ” aquella fecha en la que se
extingan los Warrants GESJ conforme a lo aqui previsto.

1) Forma de representacién de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ estardn representados por medio de titulos nominativos, debiendo llevar
la Sociedad un libro registro de sus titulares.

)] Transmisibilidad de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ no podrin enajenarse ni transmitirse en forma alguna de manera
independiente de los Créditos del Préstamo GESJ del que derivan, ni los Créditos del
Préstamo GESJ podrén enajenarse ni transmitirse en forma alguna de manera independiente
de los Warrants GESJ.
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Los accionistas de GESJT tendran un derecho de adquisicion preferente sobre los Warrants
GESJ, que se ejecutard, en caso de su enajenacion posterior por parte de los Acreditantes, por
medio de la adquisicién de deuda del Préstamo GESJ asociada a los Warrants GESJ que sean
objeto de adquisicién. No obstante lo anterior, quedara excluido el derecho de adquisicion
preferente en las transmisiones que cada uno de los Acreditantes pueda realizar a una sociedad
de su mismo grupo o a cualquier entidad que tenga por objeto la tenencia y administracion de
participaciones en el capital de otras entidades.

A los efectos del ejercicio del derecho de adquisicion preferente, la Acreditante que haya
llegado a un acuerdo para la enajenacion total o parcial de los Warrants GESJ y de su
participacién en el Préstamo GESJ a un tercero cesionario debera notificarselo (detallando las
condiciones) a GESJ con copia al Agente (la “Notificacion de Cesion”). El Agente, a su vez,
se lo notificar4 a sus accionistas para que en el plazo de 15 dias naturales notifiquen a GESJ
su intencién de ejercitar su derecho de adquisicién preferente. GESJ debera notificar al
Agente y a la Acreditante transmitente el ejercicio del derecho de adquisicion preferente,
detallando si se ejercita sobre la totalidad o parte de los Warrants GESJ y de la participacion
en el Préstamo GESJ afectos a la transmisién proyectada (y, en este ultimo caso, por qué
parte) adjuntando el compromiso, por escrito y debidamente firmado por parte del accionista
correspondiente, de proceder a la transmision en el plazo indicado por la Acreditante cedente
en la Notificacién de Cesién. En caso de no cumplir el accionista correspondiente con la
obligacién de cumplir en tiempo y forma con la adquisicion derivada del ejercicio por su parte
del derecho de adquisicion preferente, la Acreditante serd libre de continuar con la
enajenacioén proyectada al tercero cesionario.

En caso de cesién parcial de los Créditos del Préstamo GESJ o de la intencion por un titular
de un Warrant GESJ de transmitir una parte de los derechos incorporados a dicho Warrant
GESJ proporcional a los Créditos objeto de cesion, la Sociedad llevara a cabo un “splif” del
Warrant GESJ del titular cedente de tal forma que dicho titular reciba de la Sociedad tantos
Warrants GESJ como sean necesarios para transmitir al cesionario o cesionarios la opcion de
conversion del Préstamo GESJ correspondiente al Crédito objeto de cesion.

La transmision del Warrant GESJ debera ser comunicada a la Sociedad, la cual anotara en su
registro el nuevo titular y anulard, sustituird y emitira los titulos nominativos correspondientes
a favor del nuevo titular.

(k)  No cotizacion de los Warrants GESJ

Los Warrants GESJ no estardn admitidos a negociacion en ningtin mercado secundario.
()] Garantias de la Emisién

Los Warrants GESJ no estaran garantizados especialmente.

(m) Modificacién de los términos y condiciones de los Warrants GESJ
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La modificacion de los términos y condiciones de los Warrants GESJ requeriré el acuerdo de
la Sociedad asi como el de la mayoria de Acreditantes que se requiera a estos efectos en el
Contrato de Deuda GESJ.

No obstante lo anterior, cualquier modificacién o variacién de los términos y condiciones de
los Warrants GESJ que sea de cardcter formal o para corregir un error manifiesto (y que no
afecte negativamente a los derechos de los titulares de los Warrants GESJ) podra efectuarse
directamente por la Sociedad, siempre que el agente del Contrato de Deuda GESJ haya
prestado su consentimiento previo y por escrito a tal efecto.

Los titulos nominativos representativos de los Warrants GESJ deberdn ser debidamente
sustituidos por la Sociedad para reflejar las modificaciones de los términos y condiciones de
los Warrants GESJ que se lleven a cabo de conformidad con lo previsto en este apartado I (m).

(n)  Normativa aplicable a los Warrants y Fuero

Los Warrants GESJ se regiran por la legislacién comun espafiola. Mediante la suscripcion de
los Warrants GESJ los titulares aceptan que cualquier disputa entre el titular del Warrant GESJ
y la Sociedad se dirima exclusivamente ante los juzgados y tribunales de la ciudad de Madrid.

Finalmente, se sefiala que, de acuerdo con lo establecido en el articulo 414.2 LSC, se ha
solicitado al Registro Mercantil de Pontevedra el nombramiento de un auditor distinto del
auditor de GESJ, a los efectos de la emisién de un informe por un auditor de cuentas distinto
del auditor de la Sociedad en el que, sobre la base del informe de administradores, se
pronuncie en relacién con los extremos especificados en dicho precepto, el cual se ha puesto a
disposicién de los accionistas con ocasion de la publicacién de la convocatoria de la Junta
General.

II. AUMENTO DE CAPITAL POR COMPENSACION DE CREDITOS EN EL
IMPORTE NECESARIO PARA DAR COBERTURA A LOS WARRANTS GESJ

(a)  Aumento de capital por compensacién de créditos

Se acuerda aumentar el capital social de la Sociedad en una o varias veces en la cuantia
necesaria para atender el ejercicio de los derechos incorporados a los Warrants GESJ siendo el
contravalor del aumento los Créditos que se aportardn para su compensacion de acuerdo con
lo dispuesto en el articulo 301 LSC y con prevision de suscripcion incompleta.

La cuantia del aumento de capital vendra determinada por el valor nominal agregado de las
Nuevas Acciones a entregar con ocasion del ejercicio de la opcién concedida en virtud de los
Warrants GESJ, sujeto en todo caso al limite maximo del 35% del capital social actual de
GESJ. El nimero de Nuevas Acciones a emitir sera el resultado de dividir (i) el importe de los
Créditos a compensar, que comprenderd el principal del Préstamo GESJ e intereses
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capitalizados pendientes de pago en el momento de su compensacién, tal y como se describe
en el apartado II (b) siguiente, entre (ii) el Precio de Suscripcién de las Acciones, el cual se
fijar4 en los términos descritos en el apartado I (g) anterior.

De conformidad con el articulo 297.1.a) LSC se acuerda delegar en el Consejo de
Administracién (entendiéndose que conllevan la expresa facultad de sustitucion de las
mismas, de acuerdo con la normativa vigente, en cualquiera de sus respectivos miembros), la
facultad de ejecutar, total o parcialmente, el aumento que sea necesario para atender el
ejercicio de los derechos incorporados a los Warrants GESJ, mediante la emision de Nuevas
Acciones de la Sociedad conforme a las caracteristicas que a continuacién se detallan, con el
limite del 35% del capital social actual de GESJ

(b)  Naturaleza y caracteristicas de los Créditos a compensar.

Los Créditos a compensar serdn aquellos importes del Préstamo GESJ (incluyendo principal e
intereses capitalizados pendientes de pago en el momento de su compensacion de acuerdo con
lo establecido en el Contrato de Deuda GESJ) que la Sociedad no hubiera reembolsado de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Deuda GESJ, una vez se haya producido cualquiera
de los Supuestos de Ejercicio de los Warrants GESJ.

Junto con la convocatoria de la Junta General se ha puesto a disposicién de los accionistas el
informe elaborado por el Consejo de Administracion de la Sociedad a los efectos previstos en
el articulo 414.2 en relacion con el articulo 301.3 LSC (asi como en el articulo 417.2 a) en
relacion con el articulo 308.2 a) LSC). Asimismo, de conformidad con lo estipulado en el
referido articulo 414.2 en relacién con el articulo 301.3 LSC, junto con la convocatoria de la
Junta General se ha puesto también a disposicion de los accionistas una certificacion del
auditor de cuentas de la Sociedad, acreditando que, de acuerdo con lo que resulta de la
contabilidad de la Sociedad, los Créditos seran, en el momento de su compensacion, liquidos,
vencidos y exigibles en su totalidad y que los datos oftecidos en el informe elaborado por los
administradores sobre los Créditos a compensar resultan exactos. Asimismo, el auditor de la
Sociedad emitird en o con anterioridad a la fecha de ejecucién del aumento de capital
correspondiente para atender los derechos incorporados a los Warrants GESJ, una
certificacién complementaria en la que se acredite que, de conformidad con la contabilidad de
la Sociedad, la totalidad de los Créditos compensados en dicho aumento resultan liquidos,
vencidos y exigibles en esa fecha.

(¢) Identidad de los aportantes

Se indican a continuacién los datos de los titulares de los Créditos que son objeto de
compensacion (sujeto a lo establecido en el apartado I (i) anterior):
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° BANCO POPULAR ESPANOL, S.A., con domicilio en Calle Velazquez 34, 28001
Madrid, y con C.ILF. nimero A-28000727. g

° BARCLAYS BANK, PLC., , con domicilio en Churchill Place, E14 SHP, Londres

e BANK OF AMERICA MERRILL LYNCH INTERNATIONAL LIMITED, con
domicilio en King Edward Street 2, EC1A 1HQ Londres, y con N.LF. nimero N-
0068538-H.

o DEUTSCHE BANK AG, con domicilio en Taunusanlage 12, Frankfurt am Main, y
con N.LF. nimero N-0045807-E.

e KUTXABANK, S.A., con domicilio social en Calle Gran Via 30-32, 48009 Bilbao
(Vizcaya) y con N.LF. numero A-95653077.

o SOCIEDAD DE GESTION DE ACTIVOS INMOBILIARIOS PROCEDENTES
DE LA REESTRUCTURACION BANCARIA, S.A., con domicilio en Paseo de la
Castellana 89, 28046, Madrid, y con C.L.F. nimero A-86602158.

(d)  Precio de Suscripcién de las Acciones en ejercicio de los Warrants GESJ

El Precio de Suscripcion de las Acciones de la Sociedad en ejercicio de la opcion de
suscripeién incorporada a los Warrants GESJ serd el mayor de entre: (i) el valor nominal de
las acciones de GESJ; y (ii) el valor de cotizacién medio ponderado de las acciones de GESJ
durante durante el periodo de 20 jornadas bursatiles previas a la fecha de vencimiento de la
Deuda GESJ.

Por tanto, el nimero de Nuevas Acciones que correspondan a cada titular de Warrants GESJ
serd el equivalente a dividir el importe del Crédito a compensar por cada titular entre el Precio
de Suscripcion de las Acciones redondeéndolo por defecto al niimero entero de acciones de
GESJ més cercano, sin que en ning(in caso las Acreditantes puedan obtener una participacion
en GESJ superior al 35% del capital social actual. En el supuesto de que, como consecuencia
del célculo realizado, existan fracciones de accion, la parte de los Créditos no compensados se

liquidaran en efectivo.
(¢)  Contravalory desembolso del aumento de capital

El aumento de capital se desembolsard integramente mediante la compensacion de los
Créditos conforme a lo establecido anteriormente.

® Derechos de las Nuevas Acciones

Las Nuevas Acciones atribuirdn a sus titulares los mismos derechos politicos y econdémicos
que las acciones ordinarias de la Sociedad actualmente en circulacion, a partir de la Fecha de

Conversion.
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(g2)  Derecho de Suscripcion Preferente

De acuerdo con el articulo 304.2 LSC, no habra lugar al derecho de suscripcion preferente

sobre las Nuevas Acciones.
(h)  Emisién de las Nuevas Acciones

Una vez ejercitados los Warrants GESJ por los Acreditantes del Préstamo GESJ, la Sociedad
llevard a cabo y cjecutard todas las actuaciones y otorgard cuantos documentos sean
necesarios o convenientes para la emisién de las Nuevas Acciones y su posterior admision a
negociacion en los mercados secundarios en donde coticen las acciones de GESJ.

(i) Admisién a negociacion de las acciones

Se acuerda asimismo solicitar la admisién a negociacién de las Nuevas Acciones emitidas en
los mercados secundarios en los que coticen en ese momento las acciones ordinarias de la
Sociedad (actualmente las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y a
través del Mercado Continuo), con sometimiento a las normas que existan o puedan dictarse
en esta materia y, especialmente, sobre contratacion, permanencia y exclusion de la cotizacion
oficial.

() Suscripcion incompleta

A los efectos previstos en el articulo 311.1 LSC, se prevé expresamente la posibilidad de
suscripcién incompleta del aumento de capital. En consecuencia, si las Nuevas Acciones
ordinarias de la Sociedad no fueran suscritas en su totalidad, se podrd declarar cerrado el
aumento de capital en la cuantia correspondiente a los Créditos efectivamente compensados
en gjercicio de los Warrants GESJ.

(k)  Modificacién del articulo 5 de los Estatutos Sociales

Como consecuencia del aumento de capital, se acuerda modificar el articulo 5 de los Estatutos
Sociales, en cada ocasion en que se aumente el capital de la Sociedad en ejercicio del presente
acuerdo, delegando a su vez su redaccion definitiva en el Consejo de Administracion
conforme a lo previsto en el apartado III siguiente.

O Eficacia del aumento de capital

El Consejo de Administracién de la Sociedad solo podré dejar sin efecto el aumento de capital
al que se refiere el presente acuerdo con posterioridad a la Fecha de Expiracion de los
Warrants GESJ si, llegada dicha fecha, los Warrants GESJ no hubieran sido ejercitados por
sus titulares, debiendo en ese caso informar a la primera Junta General de Accionistas de la
Sociedad que se celebre.

MI. DELEGACION DE FACULTADES
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Sin perjuicio de las delegaciones de facultades especificas contenidas en los apartados
anteriores, se acuerda facultar, con toda la amplitud que se requiera en Derecho, al Consegjo de
Administracién y a sus miembros, para que cualquiera de ellos, indistintamente, pueda

ejecutar el presente acuerdo, pudiendo en particular, con cardcter indicativo y no limitativo:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

V)

Ampliar y desarrollar este acuerdo en los términos necesarios para su completa
ejecucion con pleno respeto a lo previsto en el presente acuerdo, en particular para fijar
la fecha o fechas de emisién de los Warrants GESJ y de las Nuevas Acciones, el
procedimiento de suscripeion, el plazo para determinar el Precio de Suscripcién de las
Acciones de la Sociedad, los términos y condiciones de la emision en todo lo no
previsto en el presente acuerdo y llevar a cabo todas las actuaciones necesarias para la
mejor ejecucion y operativa de la emision y de la entrega y funcionamiento de los
Warrants GESJ, incluyendo, en su caso, la emision de nuevos titulos en caso de que se
lleve a cabo un “splif’ de los mismos y la realizacién de cualesquiera publicaciones
que resulten necesarias.

Acordar cualquier modificacién a los términos y condiciones de los Warrants GESJ
siempre que dichas modificaciones (i) se acuerden en el marco del Contrato de Deuda
GESJ y en los términos previstos en el apartado I (m) del presente acuerdo, y (ii) no
impliquen para los accionistas de la Sociedad una dilucién mayor a la ya prevista en
los términos y condiciones de los Warrants GESJ incluidos en este acuerdo.

Comparecer ante notario y otorgar la correspondiente escritura publica de emision de
los Warrants GESJ objeto del presente acuerdo y, en su caso, solicitar la inscripeion en
el Registro Mercantil de la citada escritura publica, y realizar los anuncios de la
emisién que sean preceptivos, asi como otorgar los documentos publicos y privados
necesarios para declarar el cierre de la suscripcién de los Warrants GESJ.

Verificar si se han cumplido las condiciones necesarias para que, de conformidad con
los términos y condiciones del Contrato de Deuda GESJ los derechos incorporados a
los Warrants GESJ sean ejercitables y se pueda proceder con la ejecucion del aumento
o aumentos de capital por compensacion de créditos.

Ejecutar el acuerdo de aumento de capital de la Sociedad emitiendo y poniendo en
circulacién, en una o varias veces, las acciones ordinarias representativas del mismo
que sean necesarias para llevar a efecto el ejercicio de la opcion de los titulares de
Warrants GESJ, y dar nueva redaccién al articulo de los Estatutos Sociales relativo al
capital, dejando sin efecto la parte de dicho aumento de capital que no hubiere sido
necesario por el ejercicio del derecho de los titulares de Warrants GESJ, y solicitar la
admision a negociacion en las Bolsas de Valores espafiolas y la inclusion en el Sistema
de Interconexion Bursatil Espafiol (SIBE) de las acciones ordinarias emitidas.
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(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

Redactar, suscribir y presentar, en su caso, ante la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (“CNMV”) o cualesquiera otras autoridades supervisoras que fueran
procedentes, en relacién con la emisiéon y admisién a negociacion de las Nuevas
Acciones que se emitan como consecuencia del ejercicio de los Warrants GESIJ, el
folleto informativo y cuantos suplementos al mismo sean precisos, asumiendo la
responsabilidad de los mismos, asi como los demds documentos e informaciones que
se requieran en cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, y del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, en materia de
admisién a negociacién de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas
ptiblicas de venta o suscripcién y del folleto exigible a tales efectos, en la medida que
resulten de aplicacién; asimismo, realizar en nombre de la Sociedad cualquier
actuacién, declaracién o gestion que se requiera ante la CNMYV, la Sociedad de gestion
de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.
(“Iberclear™), las Sociedades Rectoras de las Bolsas y cualquier otro organismo o
entidad o registro publico o privado, espafiol o extranjero y realizar todos los tramites
necesarios para que las nuevas acciones ordinarias resultantes del aumento de capital
sean inscritas en los registros contables que procedan y admitidas a negociacién en los
mercados secundarios en los que coticen las acciones de la Sociedad en ese momento
en circulacién (actualmente las Bolsas de valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia).

Negociar y firmar, asi como, refrendar o convalidar, en su caso, en los términos que
estime més oportunos, los contratos que se requieran con las entidades financieras que,
en su caso, intervengan en la emision y colocacién de los Warrants GESJ.

Subsanar, aclarar, interpretar, precisar o complementar los acuerdos adoptados por la
Junta General de accionistas, o los que se produjeran en cuantas escrituras o
documentos se otorgasen en ejecucion de los mismos y, en particular, cuantos defectos,
omisiones o errores, de fondo o de forma, impidieran el acceso de los acuerdos y de
sus consecuencias al Registro Mercantil, los Registros Oficiales de la CNMV o
cualesquiera otros.

Otorgar en nombre de la Sociedad cuantos documentos piblicos o privados sean
necesarios o convenientes para la emision de los Warrants GESJ objeto del presente
acuerdo y, en general, realizar cuantos tramites sean precisos para la ejecucion del
presente acuerdo y la efectiva puesta en circulacion de los Warrants GESJ, incluyendo
la firma de los titulos nominativos representativos de los Warrants GESJ.
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El presente informe ha sido formulado y aprobado por unanimidad de los concurrentes a la
votacién, en Madrid, a 20 de mayo de 2015.

Don Jacinto Rey Gonzélez on Jacinto Rey Laredo
Presidente?nsej ero Delegado Vicepresidente y Consejero Delegado.

Consejero Delegado

D. Roberto Alvarez Alvarez Doria Altina de Fatima Sebastian Gonzalez

Vocal Vocal

. Gk %ﬁf\
NI

Don Javier Res

Vocal

Don Enrique Martin Rey

Vocal
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El presente informe no ha sido firmado ni por D. Jacinto Rey Gonzalez ni por D. Roberto
Alvarez Alvarez, por haber asistido y participado en el Consejo de Administracion mediante
videoconferencia desde el extranjero, si bien votaron a favor del presente informe.

D. Javier Pérez Arda Criado

Secretario, No consejero
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Anexo

Informe de auditoria de las Gltimas cuentas anuales consolidadas

formuladas por Grupo Empresarial San José, S.A.



Grupo Empresarial San
José, S.A. y Sociedades
Dependientes

Cuentas Anuales Consolidadas del
gjercicio terminado el 31 de diciembre
de 2014 e Informe de Gestion
Consclidado, junto con el Informe de
Auditoria Independiente



Deloitte, 5.L.

Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Torre Picasso

28020 1 1adrid

Espafa

Tel.: +34 915 14 50 00
Fax: +34 915 14 51 80

wy. +. deloitte.es

INFORME DE AUDITOR{A INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Grupo Empresarial San José, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Grupo Empresarial San José, S.A., (en adelante, la
Sociedad Dominante) y Sociedades Dependientes (en adelante, el Grupo) que comprenden el balance de
situacién consolidado al 31 de diciembre de 2014, 1a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, ¢ estado de
ingresos y gastos reconocidos consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de
flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad Dominante son responsables de formular las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del pafrimonio consolidado, de la situacién financiera
consolidada y de los resultados consolidados de Grupo Empresarial San José, S.A. y Sociedades Dependientes,
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, ¥
demds disposiciones del marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo en Espafia, que se
identifica en la Nota 2.1 de la memoria consolidada adjunta, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacién de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas basada en
nuestra auditorfa. Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi
como que planifiquemos y ejecutemos la auditorfa con el fin de obtener una seguridad razonable de que las
cuentas anuales consolidadas estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y
la informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el
control interno relevante para la formulacién por parte de los Administradores de la Sociedad Dominante de las
cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opini6n sobre la eficacia del control interno
de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y
de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la evaluacidn de la
presentacion de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada
para nuestra opinion de auditorfa.

Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresar, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada de Grupo Empresarial San José,
S.A.y Sociedades Dependientes al 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados consolidados y flujos de
efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demés disposiciones del
marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacion en Espafia.

Delotte, S.L. Inscrta en el Registro § iercantd de i fadrid, 1ymo 13.650, seccion B, folio 188, hoja | 1-54414, inscripcion 96°. C1.E: B-79104469
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Pdrrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre la Nota 2.1 de la memoria consolidada adjunta, en la que se indica que los
Administradores de la Sociedad Dominante han reformulado con fecha 20 de mayo de 2015 las cuentas anuales
consolidadas correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014, con el objetivo de incorporar
informacién significativa sobre el hecho posterior acontecido con fecha 11 de mayo de 2015 que se describe a
continuacién.

En este sentido, tal y como se indica en las Notas 17.3 y 27 de las cuentas anuales consolidadas adjuntas, con
fecha 30 de diciembre de 2014, el Grupo SANJOSE suscribid, con una mayoria de las entidades acreedoras, un
acuerdo de novacién modificativa no extintiva del contrato de financiacién sindicada original, que incluia
determinadas condiciones resolutorias. Segiin se indica en la citada Nota 17.3 de la memoria consolidada
adjunta, el acuerdo establece, entre otros aspectos, la creacidn de tres perimetros de financiacién independientes,
la cancelacién de las garantias solidarias que la Sociedad Dominante y Constructora San José, S.A. (entre otras
Sociedades Dependientes) habian otorgado a los acreedores de la financiacién sindicada original, y el
compromiso de venta a éstos de la divisién inmobiliaria que encabeza la sociedad dependiente San José
Desarrollos Inmobiliarios, S.A. (véase Nota 12). Con fecha 11 de mayo de 2015 ha sido emitido el auto firme de
homologacién judicial del citado acuerdo de novacion modificativa no extintiva del contrato de financiacion
sindicada original, dandose satisfaccién, de esta manera, a la principal condicién resolutoria incluida en el
mismo, En este sentido, tal v como se indica en la Nota 27, los Administradores de 1a Sociedad Dominante
estiman que el resto de condiciones resolutorias, que dependen fundamentalmente de actuaciones que deben
acometer la Sociedad Dominante y determinadas Sociedades Dependientes, serdn cumplidas dentro de los
plazos que establece el acuerdo. En consecuencia, el presente informe de auditoria sobre las cuentas anuales
consolidadas reformuladas sustituye al informe de auditoria de cuentas, con opinidn favorable, que emitimos
con fecha 30 de abril de 2015 en relacién con las cuentas anuales consolidadas inicialmente formuladas, Esta
cuestién no modifica nuestra opinion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacion de Grupo Empresarial San José, S.A. y
Sociedades Dependientes, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacion del informe de gestién consolidado con el alcance mencionado en este mismo pérrafo
y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Grupo
Empresarial San José, S.A. y Sociedades Dependientes.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en eLR7O.A.C, N°

Antonio Sanchez>CaoVvisa Martin-Gonzélez
20 de mayo de 2015



