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Euros
Pasivo:
Capital Social. . 141.237,84
Pérdidas............. -141.078,52
Total Pasivo ........cccceveereenenne. 159,32

Madrid, 23 de junio de 2005.-EI Secretario del Con-
sejo de Administracién, Joaquin Fernandez-Escribano
Calsina.—36.746.

CLIMAHELLIN, S. L. L.

Declaracion de insolvencia

Doiia Maria Isabel Sanchez Gil, Secretaria titular del
Juzgado de lo Social nimero 1 de Albacete,

Por medio del presente, hago saber: Que en este
Juzgado se ha dictado en el dia de la fecha, resolucién
en procedimiento DEM 569/2004-Ejecucion 63/2005,
por la que se ha declarado la insolvencia de la parte
ejecutada Clima Hellin, S. L. L., por importe de
2.652,88 euros, procediendo a la expedicién del pre-
sente a los efectos del articulo 274.5 de la Ley de
Procedimiento Laboral.

Y, para que asf conste a los efectos procedentes, expi-
do el presente.

Dada en Albacete, 29 de junio de 2005.—Secretario
Judicial, Sanchez Gil.-37.225.

CLINICA SAN FRANCISCO,
SOCIEDAD ANONIMA

El Consejo de Administracion de la sociedad, celebra-
do el 4 de julio del corriente aflo, acord la convocatoria
de Junta General Extraordinaria de la entidad a celebrar
los préximos dias 28 y 29 de julio de 2005, en primera y
segunda convocatorias, respectivamente, a las 19,00 ho-
ras, en el domicilio social en ambos casos, bajo el si-
guiente

Orden del dia

Primero.—Renuncia de la totalidad de los Consejeros,
reduccion del nimero de miembros del Consejo a cuatro
y nombramiento de nuevos Consejeros.

Segundo.-Modificacién de los articulos 6, 13y 17 de
los Estatutos sociales referidos a la transmision de accio-
nes, Consejo de Administracién y retribucién del Conse-
jo.

Tercero.—Prérroga de los Auditores o nombramiento
de nuevo Auditor.

Cuarto.—Renumeracién de las acciones.

Se recuerda a todos los accionistas el derecho que
tienen a examinar en el domicilio social el texto integro
de la modificacién propuesta y del informe sobre la mis-
ma realizado por el Consejo, asi como a pedir la entrega
o el envio gratuito de dichos documentos.

Ledn, 5 de julio de 2005.-El Secretario del Consejo de
Administracion, don Emiliano Franco Franco.—38.546.

CLUB DEPORTIVO CASTELLON,
SOCIEDAD ANONIMA DEPORTIVA

El Consejo de Administracion celebrado el 4 de ju-
lio de 2005, por unanimidad de todos sus miembros,
ordend convocar a los sefiores accionistas a Junta Ge-
neral Extraordinaria, que tendrd lugar en el Sal6n de
Actos de Rural Caja el dia 28 de julio a las diecinueve
horas en primera convocatoria y en segunda convoca-
toria el siguiente dia inmediato a la misma hora, con el
siguiente

Orden del dia

Primero.—Modificar la composicion del Consejo, se-
nalando su nimero entre las mdrgenes legales de 7 a 15
consejeros.

Segundo.—Nombramiento, en su caso, de la nueva
composicién del Consejo.

Tercero.—Ruegos y preguntas.

En Castellon, a 4 de julio de 2005.—El Presidente del
Consejo de Administracién, don Juan Carlos Fabregat
Beltran.—38.499.

CODAINSA, S. A.

El Consejo de Administracion de la sociedad de Co-
dainsa, S. A., convoca Junta general ordinaria y extraor-
dinaria de accionistas, que tendrd lugar el préximo dia 26
de julio de 2005, a las doce horas, en primera convocato-
ria o, en su caso, el dia siguiente 27 de julio de 2005, a la
misma hora, en segunda convocatoria, en el domicilio
social de la entidad, Alcald de Henares, Madrid, poligono
Fidalgo y Bazén, naves 1, 2 y 3, con sujecion al siguiente

Orden del dia

Primero.—Examen, y en su caso, aprobacién de las
cuentas anuales y la propuesta de aplicacién del resultado
correspondientes al ejercicio 2004, asi como de la ges-
tién social.

Segundo.—Aprobacion del Balance de transformacion.

Tercero.—Transformacién de la sociedad en Sociedad
de Responsabilidad Limitada.

Cuarto.—Refundicién de los Estatutos.

Quinto.—Adjudicacién de participaciones.

Sexto.—Mantenimiento del Consejo de Administra-
cién como 6rgano de representacion de la sociedad y
confirmacion de sus miembros y cargos.

Séptimo.—Ratificaciéon de todos los poderes otorga-
dos.

Octavo.—Delegacion de facultades.

Noveno.—Ruegos y preguntas.

Décimo.—Redaccion del acta.

Undécimo.—Lectura y aprobacion, en su caso, del acta
de la Junta.

De acuerdo con lo establecido en la Ley de Socieda-
des Anénimas, se pone en conocimiento de los Sefiores
Accionistas que se encuentra a su disposicién, en el do-
micilio social, los documentos que han de ser aprobados
y el texto de los Estatutos a modificar e informes en que
se soportan las anteriores propuestas, teniendo derecho a
su entrega o envio gratuito a su domicilio.

Madrid, 4 de julio de 2005.—EI Presidente del Consejo
de Administracion, Félix Aguado Carrero.—38.542.

CORTEFIEL, S. A.

Oferta piiblica de adquisicion de acciones de Cortefiel,
Sociedad Andnima formulada por MEP Retail Espana,
Sociedad Limitada Unipersonal

La Comisién Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, la <CNMV») ha autorizado con fecha 6 de julio
de 2005, la formulacién de una Oferta Piblica de Adqui-
sicion de acciones de Cortefiel, Sociedad Anénima, por
parte de MEP Retail Espaiia, Sociedad Limitada, Socie-
dad Unipersonal que se regird por la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, por el Real Decreto
1197/1991, de 26 de julio, sobre el régimen aplicable a
las ofertas publicas de adquisicién de valores y demads
legislacién aplicable, y de acuerdo con las siguientes
condiciones esenciales:

1. Identificacién de la sociedad afectada por la ofer-
ta.—La sociedad afectada por la Oferta Publica de Adqui-
sicion de acciones (en lo sucesivo, la «Oferta») es Corte-
fiel, Sociedad Andénima (en lo sucesivo, «Cortefiel»),
con domicilio social en Madrid, Avenida del Llano Cas-
tellano, nimero 51, con CIF A-28051761 e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al Tomo 20.494, Libro 0,
Seccién 8.%, Hoja M-50.471.

Cortefiel fue constituida con el nombre de Manufactu-
ras del Vestido, Sociedad Anénima mediante escritura
publica otorgada el 21 de diciembre de 1950 ante el No-
tario de Madrid don Alejandro Bérgamo Llabrés, con el
ndmero 4.785 de su protocolo.

La actual denominacién social de Cortefiel fue adop-
tada en virtud de acuerdo de la Junta General de Accio-
nistas elevado a publico mediante escritura otorgada el
22 de junio de 1976 ante el Notario de Madrid, don Al-
fonso del Moral y de Luna, como sustituto de don Carlos
Arias Navarro, bajo el nimero 830 de su protocolo.

El capital social de Cortefiel asciende a 11.731.500
euros, representado por 78.210.000 acciones de 0,15
euros de valor nominal cada una de ellas, integramente
suscritas y desembolsadas, pertenecientes a una misma
clase. Dichas acciones estdn representadas mediante
anotaciones en cuenta y admitidas a cotizacion oficial en
las Bolsas de Valores de Barcelona y Madrid, e integra-
das en el Sistema de Interconexién Bursitil Espaiiol (en
lo sucesivo, SIBE).

2. Identificacion de la Sociedad Oferente y participes.

2.1 Identificacion de la Sociedad Oferente.—La
Oferta se formula por MEP Retail Espana, Sociedad Li-
mitada, Sociedad Unipersonal (en adelante, serd referida
indistintamente como «MEP Retail Espafna» o como la
«Sociedad Oferente»), con domicilio social en Madrid,
calle de Zurbardn, nimero 28, inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid al Tomo 21.328, Folio 82, Seccion
8.%, Hoja M-379.022 y provista de cédigo de identifica-
cién fiscal nimero B-84332550.

2.2 Participes en la Sociedad Oferente y control de
la misma.—La Sociedad Oferente es una filial 100 por 100
de MEP, Sarl (en adelante, <MEP»), sociedad de nacio-
nalidad luxemburguesa que, a su vez, esta participada al
50 por 100 por el Fondo Permira Europe 11 y los Fondos
PAI (en adelante, los «Socios de MEP»), tal y como éstos
se definen en el folleto explicativo:

(i) El Fondo Permira Europe II: El Fondo Permira
Europe 1II estd formado por entidades especializadas en
inversiones de capital riesgo y se encuentra administrado
y controlado por su general partner, Permira (Europe)
Limited en la forma descrita en el folleto explicativo. El
Fondo Permira Europe II estd formado por cuatro fondos
(«limited partnerships» domiciliadas en las Islas del Ca-
nal y Holanda) y dos entidades coinversoras.

Los inversores o participes en Fondo Permira Euro-
pe 11, son inversores pasivos que no pueden intervenir en
la gestion del mismo. Ostentan derechos econdmicos, asi
como derechos politicos muy limitados, referidos esen-
cialmente a la modificacién de los contratos y acuerdos
constitutivos de cada entidad y la autorizacién de ciertos
actos en principio prohibidos por dichos contratos y
acuerdos. Ningtin inversor o participe distinto del «gene-
ral partner» puede pues ejercer, directa o indirectamente,
el control individual o conjunto sobre cada una de las
entidades que integra el Fondo Permira Europe II o sobre
el conjunto del mismo.

Por lo que respecta a Permira (Europe) Limited, su
capital se distribuye entre 27 personas fisicas. Ninguno
de los socios de Permira (Europe) Limited mantiene di-
recta o indirectamente una participacion que permita
controlar Permira (Europe) Limited de forma individual
o concertada, ni ejerce el control sobre la misma indivi-
dual, conjuntamente o en concierto con otros socios o
terceros.

(i) Los Fondos PAI: Los Fondos PAI estan integra-
dos por diferentes fondos de capital riesgo franceses
(«fonds commun de placement a risques»), administra-
dos por PAI Partners S.A.S., sociedad de nacionalidad
francesa, con domicilio en Paris (Francia), 43, avenue de
1"Opéra, que actiia como «sociedad de gestion» («société
de gestion») conforme a la legislacién francesa en vigor.

El capital social de los Fondos PAI se distribuye entre
otros siete fondos de PAI sometidos a derecho inglés
domiciliados en Guernsey con forma de Limited Partner-
ship, titulares de un 72 por 100 del total de los Fondos
PAL, e inversores directos en los Fondos PAI, titulares de
un 28 por 100 del total de los mismos, siendo cada uno de
los citados inversores denominados «porteur de parts».

Ninguno de los participes directos o indirectos de los
Fondos PAI, distinto de su «société de gestion», puede
ejercer, directa o indirectamente, el control de manera
individual o conjunta, sobre cada uno de los citados fon-
dos, individualmente o en su conjunto.
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Por lo que respecta a PAI Partners, SAS, su capital
social se distribuye entre BNP Paribas, Sociedad Anéni-
ma, que posee una participacion del 49 por 100, y menos
de veinte personas fisicas, titulares del restante 51 por
100 del capital de PAI Partners, SAS. Ninguno de los
socios de PAI Partners mantiene directa o indirectamente
una participacién que permita controlar PAI Partners de
forma individual o concertada, ni ejerce el control sobre
la misma individual, conjuntamente o en concierto con
otros socios o terceros.

PAI Partners no ostenta participaciéon alguna en los
Fondos PAI.

(iii) Control de la Sociedad Oferente: MEP y la So-
ciedad Oferente se encuentran controladas de forma
conjunta por el Fondo Permira Europe II 'y por los Fon-
dos PAI a través de sus respectivas sociedades gestoras,
Permira (Europe) Limited y PAI Partners SAS.

Con fecha 20 de junio de 2005 el Fondo Permira
Europe II y los Fondos PAI firmaron un contrato entre
socios («shareholdersagreement») referido a MEP, en
virtud del cual (i) se comprometen a formular la Oferta
en los términos que determinen de mutuo acuerdo, y a
gestionar su tramitacion de forma undnime y conjunta; y
(ii) a gestionar MEP de manera conjunta, lo que requerird
de unanimidad entre ambas para la adopcion de cualquier
acuerdo.

2.3 Estructura definitiva.

2.3.1 Entrada de nuevos inversores.—De acuerdo con
los términos que se describen en el folleto explicativo se
hace constar que los Socios de MEP podrdn invitar a uno
o varios fondos financieros de caracteristicas similares al
Fondo Permira Europe II y a los Fondos PAI, pero no
vinculados a éstos, 0 a uno o varios inversores financie-
ros, ya sean nacionales o extranjeros, a tomar una partici-
pacion en el capital social de MEP Retail Espaiia o de
MEP de hasta el 49 por 100 de su capital. La participacién
de tales inversores en el capital social de la Sociedad
Oferente podrd llevarse a cabo con anterioridad a la liqui-
dacién de la Oferta o una vez ésta haya sido liquidada.

En cualquier caso, la entrada de inversores anterior-
mente descrita se realizard a un precio igual o equivalen-
te a la Oferta y similar a las condiciones financieras de
las aportaciones del Fondo Permira Europe II y de los
Fondos PAI a la Sociedad Oferente, descritas en el apar-
tado 9 siguiente.

2.3.2  Participacion de directivos.—La Sociedad Ofe-
rente prevé que, con posterioridad a la liquidacion de la
Oferta, hasta un 8 por 100 del capital social de la Socie-
dad Oferente pudiera ser ofrecido a directivos y miem-
bros que integren el Consejo de Administracién de las
diferentes sociedades del grupo Cortefiel, a un precio
igual o equivalente a la Oferta y similar a las condiciones
financieras de las aportaciones de los Socios de MEP
(distintas de los préstamos participativos, en su caso) a la
Sociedad Oferente, todo ello como parte de un plan de
incentivos.

Sin perjuicio de la posible entrada de inversores adi-
cionales asi como la posible toma de participacion mino-
ritaria de directivos de Cortefiel (tal y como se explica en
el presente apartado 2.3), no se prevé que la estructura
del grupo de la Sociedad Oferente vaya a sufrir otras al-
teraciones respecto de la descrita anteriormente. Ninguna
de las operaciones referidas conllevard que la Sociedad
Oferente deje de estar bajo el control conjunto de Permi-
ra (Europe) Limited y PAI Partners y, por tanto, no su-
pondran un cambio de control en la Sociedad Oferente.

No se descarta que, una vez se haya procedido a la
exclusion de cotizacién de las acciones de Cortefiel, esta
circunstancia pudiera modificarse, sin que exista previ-
sién concreta, acuerdo o compromiso al respecto.

3. Acuerdos entre la Sociedad Oferente y los miem-
bros del Organo de Administracién de Cortefiel o sus
accionistas.—No existe ningtin acuerdo verbal o escrito en
relacion con la Oferta de la Sociedad Oferente, MEP, los
Socios de MEP, Permira (Europe) Limited, PAI Partners
o los administradores y socios de control de todas estas
entidades, ni con Cortefiel, ni con los miembros del Con-
sejo de Administracién o cualquiera de los accionistas de
Cortefiel.

No se ha reservado ventaja especifica alguna para los
miembros del Consejo de Administracién de Cortefiel.
Ello sin perjuicio de la posible participacién de directivos
y consejeros, no determinados a la fecha del folleto expli-

cativo, en hasta un 8 por 100 del capital social de la So-
ciedad Oferente, en los términos sefialados en el aparta-
do 2.3.2 anterior. Tampoco existe acuerdo alguno con
ninguno de los accionistas de Cortefiel para la aceptacion
de la Oferta ni se tiene conocimiento alguno sobre la in-
tencién que dichos accionistas puedan tener respecto de
la aceptacién de la Oferta.
4. Valores a los que se extiende la oferta.

4.1 Numero de acciones.—La Oferta tiene por objeto
un total de 78.210.000 acciones de Cortefiel, de quince
céntimos de euro (euros 0,15) de valor nominal cada una,
representativas en conjunto del 100 por 100 del capital
social de Cortefiel, en circulacién a la fecha del folleto
explicativo.

Las acciones de Cortefiel estan admitidas a cotizacién
en las Bolsas de Valores de Barcelona y Madrid, y estan
integradas en el Sistema de Interconexion Bursétil Espa-
fiol (SIBE/Mercado Continuo), se encuentran integra-
mente suscritas y desembolsadas, estdn representadas por
anotaciones en cuenta y otorgan a sus titulares idénticos
derechos politicos y econdmicos.

Cortefiel no tiene emitidos derechos de suscripcion,
acciones sin voto, obligaciones convertibles, clases espe-
ciales de acciones ni otros titulos u otros valores negocia-
bles que puedan dar derecho, directa o indirectamente, a
la adquisicion o suscripcion de acciones de Cortefiel.

Se hace constar que Cortefiel mantiene un plan de
opciones sobre sus propias acciones a favor de directivos
al que hace referencia el Folleto de Cortefiel verificado
por la CNMV el 30 de diciembre de 1999 asi como deter-
minados hechos relevantes comunicados a la CNMV.

Los términos de la Oferta son idénticos para todas las
acciones de Cortefiel a las que se extiende la Oferta,
siendo la contraprestacion ofrecida la indicada en el apar-
tado 5.

4.2 Derechos incorporados a los valores.—Las accio-
nes objeto de la Oferta deberdn comprender todos los
derechos politicos y econdmicos, cualquiera que sea su
naturaleza, que les pudieran corresponder.

4.3. Inexistencia de cargas y gravdmenes.—Las ac-
ciones a las que se extiende la Oferta deberdn ser trans-
mitidas libres de cargas, gravimenes y derechos de terce-
ros que limiten los derechos politicos y econémicos de
dichas acciones o su libre transmisibilidad, por persona
legitimada para transmitirlas segun los asientos del regis-
tro contable, de forma que la Sociedad Oferente adquiera
una propiedad irreivindicable de acuerdo con el articulo
9 de la Ley del Mercado de Valores.

5. Contraprestacion ofrecida por los valores.—La
Sociedad Oferente ofrece a los accionistas de Cortefiel la
cantidad de dieciocho euros con cuarenta céntimos de
euro (euros 18,40) por accién.

La contraprestacion serd hecha efectiva en metdlico y
se abonard segin lo establecido en el apartado 11 si-
guiente.

La Sociedad Oferente hace constar que el precio de la
Oferta supone un incremento del 2,79 por 100 respecto
del precio de la oferta publica de adquisicién formulada
con cardcter previo por Coral Retail Industries, Sociedad
Limitada, sobre el 100 por 100 de las acciones de Corte-
fiel y autorizada por la CNMV el 9 de junio de 2005.

6. Nimero madximo de valores a los que se extiende
la oferta y nimero minimo de valores a los que se condi-
ciona la efectividad de la oferta.

6.1 Nimero mdximo.—La Oferta se dirige al 100 por
100 de los valores de Cortefiel tal y como se ha indicado
en el apartado 4.1 anterior y, en consecuencia, no tiene
limite mdximo.

6.2 Nimero minimo.—La efectividad de la Oferta se
condiciona a la adquisicion de 58.657.500 acciones re-
presentativas del 75 por 100 del capital social actual de
Cortefiel.

7. Condiciones a las que estd sujeta la oferta.—La
efectividad de la Oferta estd sujeta Gnicamente a las dos
siguientes condiciones:

7.1 Minimo de aceptaciones.—La adquisicién de un
minimo de 58.657.500 acciones de Cortefiel representati-
vas de un 75 por 100 del capital social actual de Cortefiel.

La Sociedad Oferente podra renunciar a dicha condi-
cion si la Oferta no alcanzase ese minimo de aceptacio-
nes. Tal renuncia requerird en todo caso el previo consen-
timiento de los Bancos conforme a la financiacién

descrita en el apartado 9 siguiente. A la fecha del folleto
explicativo no se ha alcanzado acuerdo alguno con los
Bancos al respecto. Asimismo, a la fecha del folleto ex-
plicativo la Sociedad Oferente no tiene ninguna decision
tomada sobre la eventual renuncia a esta condicion.

Se hace constar que, en caso de que el nimero de
aceptaciones resultara en un porcentaje muy cercano al
75 por 100 que permitiera a la Sociedad Oferente desa-
rrollar su estrategia descrita en el apartado 12 siguiente,
la Sociedad Oferente tomarfa en especial consideracién
la posibilidad de renunciar a dicha condicién, si bien a
fecha del folleto explicativo no tiene ninguna prevision al
respecto.

Para el supuesto de que la Sociedad Oferente decidie-
ra acudir al procedimiento de sobres previsto en el ar-
ticulo 36 del Real Decreto 1197/1991 de 26 de julio, so-
bre régimen de las ofertas publicas de adquisicién de
valores (en adelante, el «Real Decreto 1197/1991»),
MEP Retail Espafia estd analizando incrementar el precio
de la Oferta en mas de un 8 por 100 respecto del precio
ofrecido por Coral Retail Industries, Sociedad Limitada,
a fin de que los accionistas de Cortefiel titulares de un
55,74 por 100 que han suscrito con Coral Retail Indus-
tries, Sociedad Limitada el contrato de compromiso de
compraventa al que se hace referencia en el folleto co-
rrespondiente a dicha oferta, queden liberados de los
compromisos irrevocables de venta asumidos en tal con-
trato, todo ello que Coral Retail Industries, Sociedad Li-
mitada, no hubiera desistido de su oferta. No obstante, a
fecha del folleto explicativo no existe un acuerdo o deci-
sion al respecto.

En el supuesto de que, tras el procedimiento de las
ofertas competidoras en sobre cerrado, se produzca las
siguientes circunstancias:

(i) Que el precio ofertado por la Sociedad Oferente,
atn siendo el mds alto entre las ofertas competidoras, sin
embargo no exceda en mds de un 8 por 100 del precio
inicial ofrecido por Coral Retail Industries, Sociedad Li-
mitada (es decir, que no alcance 19,34 euros por accién
de Cortefiel);

(i)  Que Coral Retail Industries, Sociedad Limitada
no desista de su oferta tras la comunicacién del resultado
del procedimiento de mejora de ofertas en sobre cerrado, y

(iii)) Que aquellos accionistas de Cortefiel que hu-
bieran otorgado el compromiso irrevocable de venta a
favor de Coral Retail Industries, Sociedad Limitada no
queden liberados de sus respectivos compromisos: en
dicho supuesto, MEP Retail Espaiia se compromete a, en
un plazo no superior a cinco dfas hdbiles bursatiles a
partir de la comunicacién de la CNMYV del resultado del
procedimiento de mejora de ofertas en sobre cerrado,
adoptar y comunicar publicamente una de las siguientes
decisiones: (i) renunciar total o parcialmente al limite
minimo de aceptaciones al que estd condicionada la pre-
sente Oferta y al cual se refiere el presente apartado 7.1.
En caso de renuncia parcial, el limite minimo de acepta-
ciones no serd en ningtn caso superior al 25,01 por 100;
o (ii) declarar la decision irrevocable de no renunciar a la
citada condicién consistente en un lfmite minimo de
aceptaciones del 75 por 100 y, en consecuencia, solicitar
ala CNMV el desestimiento de la Oferta al amparo de lo
previsto en el articulo 24.1.d) del Real Decreto
1197/1991.

En otro caso distinto del anterior supuesto, la Socie-
dad Oferente se compromete a comunicar su decision de
renunciar o no al limite minimo al que se condiciona la
Oferta, no mas tarde del dia siguiente a aquel en que la
CNMV Ie anticipe el resultado de la Oferta.

7.2 Modificacién de estatutos.—La efectividad de la
Oferta se halla igualmente condicionada a que con ante-
rioridad a la terminacién del periodo de aceptacién de la
Oferta, la Junta General de Accionistas de Cortefiel
adopte el acuerdo de modificar sus estatutos sociales en
el sentido indicado a continuacién y tales modificaciones
sean inscritas en el Registro Mercantil de Madrid dentro
del mismo plazo:

(a) Modificacion del articulo 41 de los estatutos so-
ciales de Cortefiel de forma que no exista limitacion al-
guna al nimero de votos que puede ejercer un solo accio-
nista de Cortefiel;

(b) Modificacion de los articulos 37, 41 y 43 de los
estatutos sociales de Cortefiel de forma que los quorum y
mayorias requeridos para la valida constitucion de las
Juntas Generales de Cortefiel, la adopcién de acuerdos en
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esas juntas y la adopcién de acuerdos en el Consejo de
Administracién de Cortefiel sean los aplicables confor-
me a los articulos 93 y 103, apartados 1y 2, de la Ley de
Sociedades Anénimas; y

(c) Codificacién de los articulos 43 y 44 de los esta-
tutos sociales de Cortefiel de forma que no se requiera
condicidn alguna para ser designado presidente del Con-
sejo de Administracion de Cortefiel o miembro del mis-
mo, distintas de la no concurrencia de incompatibilidades
establecidas en la ley y de la designacién conforme a lo
previsto en la Ley de Sociedades Anénimas.

El texto integro de los estatutos de Cortefiel, incluyen-
do los referidos articulos, puede consultarse en la pagina
web de Cortefiel (www.grupocortefiel.com).

La condicién establecida en este apartado 7.2 se ten-
drd por no cumplida si la Junta General de Accionistas de
Cortefiel no aprobase las correspondientes modificacio-
nes estatutarias antes del dltimo dia del periodo de acep-
tacion o si tales modificaciones no fuesen inscritas en el
Registro Mercantil de Madrid dentro del mismo plazo.

Si la Junta General de Accionistas de Cortefiel no
acordase las referidas modificaciones antes de la termi-
nacién del periodo de aceptacién de la Oferta o tales
modificaciones no fuesen inscritas en el Registro Mer-
cantil de Madrid dentro del mismo plazo, la Sociedad
Oferente podrd renunciar a dicha condicidn, si bien a la
fecha del folleto explicativo la Sociedad Oferente no tie-
ne ninguna decision tomada al respecto. La renuncia a
esta condicion requerird el previo consentimiento de los
Bancos conforme a la financiacion descrita en el aparta-
do 9 siguiente.

A tal efecto, la Sociedad Oferente se compromete a
comunicar su decisién de renunciar o no a esta condicion
en los siguientes plazos:

Si las modificaciones estatutarias fuesen rechazadas
en la Junta General de Accionistas de Cortefiel que se
celebre conforme a lo sefialado en este apartado 7.2, con
caracter inmediato a la fecha de celebracion de dicha
Junta y, en todo caso, antes del dltimo dia del plazo de
aceptacion de la Oferta; y

Si las modificaciones estatutarias, una vez aprobadas
por la Junta General de Accionistas de Cortefiel, no que-
daran inscritas en el Registro Mercantil, antes del dltimo
dia del plazo de aceptacion.

Si la Junta General de Accionistas de Cortefiel no
acordase las referidas modificaciones antes del dltimo
dia del periodo de aceptacion de la Oferta o tales modifi-
caciones no fuesen inscritas en el Registro Mercantil de
Madrid dentro del mismo plazo, la Oferta quedard sin
efecto en la misma fecha en que la Sociedad Oferente
comunique su decisién de no renunciar a esta condicién.
A falta de comunicacién sobre la eventual renuncia a la
condicién en el plazo maximo sefialado en el parrafo an-
terior, la Oferta quedard sin efecto el dltimo dia del plazo
de aceptacion.

8. Garantias constituidas por la Sociedad Oferente
para la liquidacién de la oferta.—Con el fin de garantizar el
pago del precio de las acciones cuyos titulares acepten la
Oferta, la Sociedad Oferente ha presentado ante la CNMV
tres avales bancarios de cardcter solidario e irrevocable
otorgados por J.P. Morgan Limited Europe, ING Belgium
Sociedad Anénima Sucursal en Espafia y The Royal Bank
o Scotland plc, a favor de la Sociedad Oferente y por un
importe de cuatrocientos setenta y nueve millones seis-
cientos ochenta y ocho mil euros (euros 479.688.000) cada
uno de ellos, ascendiendo el importe total de los avales a
mil cuatrocientos treinta y nueve millones sesenta y cuatro
mil euros (euros 1.439.064.000).

9. Declaracion relativa a un posible endeudamiento
de la Sociedad Oferente o de Cortefiel para la financia-
cién de la oferta.

9.1 Las fuentes de financiacién de la Oferta.—En el
caso de que la Oferta fuera aceptada por la totalidad de
los valores a los que se dirige, la Sociedad Oferente ven-
dria obligada a realizar un desembolso maximo de
1.439.064.000 euros (es decir, de 18,40 euros por el ni-
mero mdximo de acciones a que se dirige la Oferta, es
decir, 78.210.000 acciones).

La Sociedad Oferente cuenta con las siguientes fuen-
tes de financiacion en relacién con la Oferta:

(i) Fondos aportados por MEP a MEP Retail Espafia
(en total, hasta 648.000.000 euros).

(a) Hasta 112.700.000 euros, en concepto de aporta-
cién dineraria a realizar por MEP en un aumento de capi-
tal de la Sociedad Oferente; y

(b) Hasta 535.300.000 euros en concepto de présta-
mos subordinados y/o participativos a otorgar por MEP a
MEP Retail Espafia (en adelante, conjuntamente, los
«Préstamos Participativos»).

(ii) Financiacion bancaria: La financiacion bancaria
(en adelante, la «Financiacion Bancaria») ha sido conce-
dida por las entidades financieras identificadas en el
apartado 8 anterior, en las condiciones generalmente
aplicables a este tipo de operaciones, por un importe
maximo de 1.360.000.000 euros. La Financiacién Banca-
ria estd dividida en ocho tramos que se describen con
mayor detallen en el apartado 9.3 posterior, sin perjuicio
de lo cual, con cardcter general, cabe realizar la siguiente
clasificacion:

(a) Financiacién para la adquisicién de acciones de
Cortefiel (en total, hasta 885.000.000 euros): Esta finan-
ciacion esta dividida en cinco tramos (A1, A2, B,C y D)
cuya finalidad consiste en la adquisicion de las acciones
de Cortefiel bien en el marco de la Oferta, bien en un
momento posterior, asi como el pago de los gastos y
costes relacionados con la Oferta; y

(b) Financiacién concedida para otras finalidades
(en total hasta 475.000.000 euros):

La Financiacién Bancaria incluye asimismo tres tra-
mos (Tramo Capex, Crédito Revolving y Crédito Mezza-
nine), por un importe total de hasta 475.000.000 euros.
Los importes y las finalidades de cada uno de dichos
tramos se describen con mayor detalle en el apartado 9.3
posterior.

En consecuencia, en caso de adquisicion del 100 por
100 de las acciones en que se divide el capital social de
Cortefiel, la proporcién entre la financiacion aportada
por MEP y la Financiacién Bancaria se situarfa aproxi-
madamente en un 45 por 100 (capital, prima de emisién
y Préstamos Participativos) y un 55 por 100 (Financia-
ci6én Bancaria). En caso de adquisicién de un porcentaje
de acciones de Cortefiel inferior al 100 por 100, la ante-
rior proporcién se mantendrd, salvo en el supuesto de que
la Sociedad Oferente dispusiera de la financiacién banca-
ria mezzanine al objeto de amortizar los Préstamos Parti-
cipativos, en cuyo caso la proporcién entre la financia-
cién aportada por MEP y la Financiacién Bancaria
pasaria a ser aproximadamente de un 31 por cien y un 69
por 100, respectivamente. Esta estructura es habitual en
las adquisiciones apalancadas («leveraged buy-outs»), ya
que el componente de deuda es mas barato que el compo-
nente de recursos propios y los intereses son deducibles
fiscalmente.

Por otro lado, los fondos aportados por MEP a MEP
Retail Espana en forma de capital y de préstamo partici-
pativo (excluidos los 200.000.000 de euros financiados
con financiacién bancaria mezzanine), responden a una
proporcién de 25 por 100 (capital) y 75 por 100 (présta-
mo participativo). En cuanto a la composicién de la fi-
nanciacion de accionistas mediante capital puro y présta-
mos subordinados a largo plazo, sigue la practica habitual
para este tipo de operaciones y de inversores, ya que los
préstamos de accionistas permiten una estructura de capi-
tal mds eficiente para el conjunto de la operacion (dada la
deducibilidad fiscal de los intereses) al tiempo que hacen
mds sencillos desde un punto de vista legal y contable los
posibles ajustes de la estructura de financiacion que pue-
dan producirse en el futuro.

A continuacién se describen las caracteristicas funda-
mentales de la financiacion de accionistas y de la Finan-
ciacion Bancaria.

9.2 Financiacion por el socio tinico de la Sociedad
Oferente.—Tal y como ha quedado expuesto con anterio-
ridad, la financiacién de la Oferta por parte del socio
unico de la Sociedad Oferente tendrd lugar mediante un
aumento de capital por importe de hasta 112.700.000
euros, que habrd de estar ejecutado al tiempo de liquida-
cion de la Oferta, y la concesion de los Préstamos Parti-
cipativos por importe de hasta 535.300.000 euros, de los
que hasta 200.000.000 euros se habrian obtenido a través
de la financiacién Mezzanine obtenida en condiciones de
mercado y que se describe mds adelante. De esta forma,
los fondos aportados por MEP ascenderian a un total de
648.000.000 de euros.

Los denominados Préstamos Participativos los for-
man varios préstamos otorgados por MEP a la Sociedad
Oferente y con vencimiento superior a la Financiacién
Bancaria, subordinados, no garantizados, tipos de interés
habituales para préstamos de accionistas en operaciones
de capital riesgo, pagaderos en la fecha de devolucion del
principal (i.e., en la fecha de vencimiento) y otorgados en
condiciones de mercado. Como se ha indicado, parte de
estos préstamos tiene a su vez origen en financiacién
bancaria subordinada obtenida por MEP en condiciones
de mercado.

Por su caricter subordinado, la amortizacién anticipa-
da de los Préstamos Participativos estd condicionada a la
previa amortizaciéon de la Financiacién Bancaria. No
obstante, los Préstamos Participativos podran declararse
vencidos anticipadamente de forma parcial mediante la
realizacién de operaciones de ampliacion de capital o
aportacién de fondos propios mediante compensacién de
créditos en la Sociedad Oferente. Asimismo, los Présta-
mos Participativos vencerfan de forma anticipada en el
supuesto de salida a bolsa de MEP Retail Espana.

9.3 Financiacién Bancaria.—La Financiacién Banca-
ria obtenida por la Sociedad Oferente se ha organizado
por J.P.Morgan Limited Europe, ING Bank N.V. London
Branch y The Royal Bank of Scotland plc, actuando
como entidades acreditantes (en adelante, indistintamen-
te las «Entidades Financiadoras» o los «Bancos»), y te-
niendo rango de financiacién preferente, excepto por lo
que se refiere a la financiacion mezzanine (en adelante, el
«Contrato de Crédito Senior» o el «Contrato de Financia-
cion Bancaria»), cuyos términos principales se resumen a
continuacion:

(i) Importe, finalidad y entidad acreditada: La finan-
ciacion facilitada por los Bancos consta de los siguientes
tramos, cada uno de los cuales con las finalidades que se
detallan a continuacién:

(a) Financiacién para la adquisicion: hasta 885 mi-
llones de euros, dividido en varios tramos (A1, A2, B,C
y D) destinados a financiar la Oferta (el «Crédito de Ad-
quisicién»);

(b) Tramo Capex: Hasta 75 millones de euros, desti-
nado a financiar futuras inversiones en activos fijos del
grupo de Cortefiel (el «Tramo Capex»);

(c) Crédito Revolving: Linea de crédito «revol-
ving» de 200.000.000 euros destinada a financiar necesi-
dades de capital circulante del citado grupo, a refinanciar
deuda de Cortefiel y su grupo y a atender al servicio de
la deuda de la Sociedad Oferente (el «Crédito Revol-
ving»), y

(d) Tramo Mezzanine: Financiacién subordinada
por importe de hasta 200.000.000 de euros, otorgada a
MEP para que pueda facilitar parte del Préstamo Partici-
pativo a la Sociedad Oferente y del cual también podrd
disponer ésta dltima, para repagar tal Préstamo Participa-
tivo (el «Crédito Mezzanine»).

La sociedad acreditada de todos los tramos descritos es
la Sociedad Oferente, a excepcion del Crédito Mezzanine,
que ha sido facilitado a MEP para financiar parcialmente
los Préstamos Participativos que MEP concederd a la So-
ciedad Oferente. De igual forma, la Sociedad Oferente
podria disponer del Crédito Mezzanine para destinarlo a
amortizar parcialmente los Préstamos Participativos.

Tanto en el Tramo Capex como en el Crédito Revol-
ving esta prevista la posibilidad de adhesién por parte de
Cortefiel, en su caso, tal y como se indica en el aparta-
do 12.1.2.E posterior.

El Contrato de Financiacién Bancaria no contiene de-
rechos especiales en favor de los Bancos distintos de los
derechos y estipulaciones habituales en este tipo de fi-
nanciaciones. En particular, el referido contrato no con-
fiere a los Bancos el derecho a designar representante
alguno en el Organo de Administracién de la Sociedad
Oferente ni de Cortefiel.

(ii) Intereses: Euribor mds un margen que variard
entre el 2 por 100 y el 3,25 por 100 anual en funcion del
tramo en cuestion (y teniendo en cuenta que los marge-
nes pueden ser reducidos en funcién de los resultados fi-
nancieros del grupo de la Sociedad Oferente).

(iii) Condiciones para la disposicién: La Sociedad
Oferente podrd disponer del referido importe siempre
que (a) se alcance el minimo de aceptaciones referido en
el apartado 7.1; (b) se hayan llevado a cabo las modifica-
ciones estatutarias establecidas en el apartado 7.2;y (c) la
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Sociedad Oferente haya recibido fondos de MEP que,
sumados a los disponibles conforme a la Financiacién
Bancaria, permitan a la Sociedad Oferente hacer frente a
las obligaciones derivadas de la Oferta.

Los Bancos podran dispensar o no del cumplimiento
de cualquiera de esas condiciones, sin que se haya alcan-
zado acuerdo alguno con los Bancos al respecto, ni nego-
ciado supuestos en que los Bancos estarfan dispuestos a
dispensar a la Sociedad Oferente del cumplimiento de
esas condiciones.

Adicionalmente a tales condiciones materiales, los
contratos financieros suscritos exigen una serie de condi-
ciones formales habituales en este tipo de operaciones,
como que se hayan adoptado védlidamente los oportunos
acuerdos sociales, que se acredite la representacion de los
firmantes de tales contratos, etc., sin que existan otras
restricciones o condiciones significativas en relacién con
la Oferta.

(iv) Utilizacion de los fondos: La Sociedad Oferente
podra disponer del Crédito de Adquisicién por importe
de hasta 885.000.000 de euros exclusivamente para fi-
nanciar en la fecha de liquidacién de la Oferta o en un
momento posterior): (i) el precio de las acciones de Cor-
tefiel adquiridas en virtud de la Oferta o, tras la liquida-
cién de ésta, por medio de compras en el mercado o a
través de una oferta publica de exclusién de cotizacion; y
(ii) los costes de la adquisicion de las acciones de Corte-
fiel y otros costes y gastos derivados de la Oferta.

(v) Reembolso: Los diferentes créditos que configu-
ran la financiacién (asumiendo que el importe total de la
financiacion ascenderd a 1.360 millones de euros) se re-
embolsardn de la siguiente manera:

El Tramo A se amortizard anualmente de forma cre-
ciente hasta el aio 2012; los restantes Tramos que com-
ponen el Crédito de Adquisicién (B, C y D) se amortiza-
ran el 20 de junio de 2013, el 20 de junio de 2014 y el 20
de junio de 2007, respectivamente; el Crédito
CAPEX/Acquisition Facility se amortizara el 20 de enero
de 2007; y el Crédito Revolving se amortizara al final de
cada periodo de interés si bien, siempre y cuando se cum-
plan con las condiciones aplicables, puede ser nueva-
mente dispuesto. Por ultimo, el Crédito Mezzanine se
amortizard en un plazo de 10 afos a contar desde la fecha
de liquidacién de la Oferta.

(vi) Garantias reales: Para asegurar las obligaciones
derivadas del Contrato de Financiaciéon Bancaria, MEP
ha pignorado las participaciones de su propiedad en la
Sociedad Oferente y se ha comprometido a pignorar: (i)
las participaciones que suscriba en la Sociedad Oferente
como consecuencia de la ampliacién de capital descrita
en el apartado 9.2 anterior, asi como (ii) los derechos de
crédito de los Préstamos Participativos concedidos a la
Sociedad Oferente. De igual forma, y como mecanismo
complementario a la prenda, MEP y la Sociedad Oferen-
te se han comprometido frente a las Entidades Financia-
doras a conceder a éstas un derecho de opcién de compra
sobre su participacion en la Sociedad Oferente (en el
caso de MEP) y, sobre las acciones de Cortefiel que se
adquieran en el contexto de la Oferta (en el caso de la
Sociedad Oferente), ejercitable unicamente en determi-
nados supuestos de incumplimiento grave de los Contra-
tos Bancarios de Financiacion, y a un precio de ejercicio
cuyo mecanismo de fijacién se encuentra en estos mo-
mentos pendiente de acordar por la Sociedad Oferente y
los Bancos. En todo caso, la intencién de las partes es
establecer un mecanismo de determinacion del precio de
ejercicio de esta opcién que garantice en la mayor medi-
da posible el valor de mercado de las acciones en el mo-
mento de ejercicio, y que se asemeje lo mas posible al
mecanismo de fijacion del precio en la ejecucion de una
prenda.

Asimismo, la Sociedad Oferente ha pignorado los de-
rechos de crédito derivados de sus cuentas bancarias y su
derecho a recibir el importe de los Préstamos Participati-
vos, y se ha comprometido a pignorar todas las acciones
de Cortefiel que adquiera en la Oferta y en las sucesivas
adquisiciones que puede realizar tras la liquidacién de la
Oferta, para lo cual ha otorgado un poder irrevocable a
favor de las Entidades Financiadoras, asi como a ser
parte del contrato de opcién de compra descrito en el
parrafo precedente.

Tras la liquidacién de la Oferta, la Sociedad Oferente
ha asumido el compromiso de procurar que Cortefiel y

sus filiales garanticen el cumplimiento de las obligacio-
nes dimanantes del Contrato de Financiacién Bancaria en
relacién tinicamente con los tramos CAPEX/Acquisition
Facility y Revolving (en la medida en que estos tramos
no se destinen a la financiacién de la Oferta o de los
costes y gastos derivados de la misma) por medio de
pignoracién de cuentas bancarias, cuentas pendientes de
cobro y garantias sobre activos fijos en cada caso. En
cualquier caso, tales garantias se otorgardn con plena
sujecion a la normativa aplicable, sin que Cortefiel ni sus
filiales garanticen con sus activos la Financiacién Banca-
ria obtenida por la Sociedad Oferente para la financia-
cién de la Oferta y de los costes y gastos derivados de la
misma.

(vii) Otros compromisos: El Contrato de Financia-
cién Bancaria establece, entre otras, las siguientes res-
tricciones generales que seran de aplicacion al Oferente
y, tras la liquidacion de la Oferta, a Cortefiel y a sus filia-
les:

(a) A lacreacién o mantenimiento de gravamenes o
garantias existentes sobre activos afectos a la actividad
econdmica, exceptuando aquellos que surjan en el curso
ordinario de la actividad econémica.

(b) aladisponibilidad de activos, a excepcion de las
disponibilidades permitidas que establece el Contrato de
Financiacién Bancaria.

(c) al endeudamiento y a la concesion de garantias o
créditos, exceptuando el endeudamiento comercial.

(d) alainversion.

(e) a la constitucién o adquisicién de acciones en
companias distintas de Cortefiel.

(f) alaemision de cualquier tipo de valor.

(g) al cambio de actividad, disolucion, liquidacién,
transferencia de activos o fusion (a excepcion de la des-
crita en el apartado 12.1.3 siguiente) de Cortefiel o de
cualquiera de sus filiales.

Todo lo anterior con las excepciones habituales en
este tipo de contratos y aquéllas que de forma especifica
se han indicado en cada caso.

El Contrato de Financiacién Bancaria impide al Ofe-
rente y a sus filiales (incluyendo a Cortefiel, en su caso)
el pago de dividendos excepto para el repago de la Finan-
ciacion Bancaria conforme a lo descrito en el apartado
12.1.2 siguiente.

Asimismo, el Contrato de Financiacion Bancaria im-
pide la devolucién de aportaciones a los accionistas (ex-
cepto, exclusivamente, en el mismo supuesto que el des-
crito anteriormente para el reparto de dividendos) y
establece la obligacién de cumplir con ciertos ratios a
nivel consolidado (incluyendo la Sociedad Oferente,
Cortefiel y sus filiales), entre otros, EBITDA/deuda total,
EBITDA/deuda senior, servicios de deuda, cobertura de
intereses, liquidez, y mantener ciertos niveles de asegura-
miento respecto de los bienes del negocio. Se hace cons-
tar que no se prevé que el cumplimiento de dichos ratios
pueda poner en peligro el negocio de Cortefiel ni su de-
sarrollo futuro.

El Contrato de Financiacién Bancaria establece deter-
minadas obligaciones de suministro de informacién a
favor de los Bancos, con cardcter periddico, en términos
habituales para este tipo de operaciones.

Por dltimo, el Contrato de Financiacién Bancaria no
incluye otras condiciones relevantes distintas de las con-
tenidas en el folleto explicativo que puedan afectar a
Cortefiel.

En todo caso el Contrato de Financiaciéon Bancaria
permite las operaciones necesarias para la reorganizacion
descrita en el apartado 12.1.3 siguiente, si bien no obliga
a la Sociedad Oferente a realizar ninguna de ellas.

Segtn el leal saber y entender de la Sociedad Oferente,
la Financiacion Bancaria y otros documentos relaciona-
dos con la financiacién no contienen otros datos, informa-
ciones o previsiones relativas a la financiacién descrita en
este apartado 9.3 y en el apartado 12.1.2 siguiente que
afecten a hechos o circunstancias esenciales para la for-
mulacién de un juicio fundado sobre la Oferta.

(viii) Prelacién en el pago de las distintas fuentes de
financiacion: El Crédito Senior tiene naturaleza preferen-
te y precede en el pago a los Préstamos Participativos
concedidos a la Sociedad Oferente por MEP.

(ix) Supuestos de amortizacion total o parcial antici-
pada: El Contrato de Financiacion Bancaria incluye su-
puestos de cancelacion total o parcial anticipada habitua-

les en este tipo de financiaciones, entre los cuales se
encuentran (i) como supuestos de cancelacion total, entre
otros, la ilegalidad del cumplimiento y los cambios de
control, y (ii) como supuestos de cancelacion parcial,
entre otros, la admisién a negociacién de la Sociedad
Oferente o de sus filiales que no suponga un cambio de
control (en los términos previstos como causa de cance-
lacién total) , los excesos de flujo de caja por encima de
determinados ratios a nivel consolidado, entre otros,
EBITDA/deuda total, las disposiciones de activos no
permitidas de otro modo, el cobro de indemnizaciones
por seguros, o reclamaciones por encima de determina-
das cantidades.

(x) Supuestos de incumplimiento: El Contrato de
Financiacién Bancaria incluye supuestos de incumpli-
miento habituales en este tipo de financiaciones, entre los
cuales se encuentran el impago, el incumplimiento de
obligaciones o compromisos financieros, la falsedad en
las manifestaciones y declaraciones incluidas en los con-
tratos, la insolvencia, el otorgamiento de garantias por
encima de determinados importes o la inclusién de salve-
dades en informes de auditorfa.

(xi) Sindicacién: Las Entidades Financieras se han
reservado el derecho de sindicar sus compromisos en el
Contrato de Crédito, si bien, a la fecha del folleto expli-
cativo, el proceso de sindicaciéon no ha comenzado for-
malmente y las partes que formardn el sindicato no han
sido todavia definidas. Esto no obstante, es intencion de
las Entidades Financieras proceder a sindicar la Financia-
cién Bancaria, sin que de ello resulte una modificaciéon
de las caracteristicas de la misma aquf{ detalladas.

(xii) Servicio de la deuda: La Sociedad Oferente
atenderd el servicio de la deuda derivada de la Financia-
cién Bancaria (i) con los dividendos que Cortefiel pueda
distribuir (que, en su caso, podrdn incluir los flujos de
caja excedentarios resultantes de disposiciones de acti-
vos conforme al apartado 12.1.2.B posterior; y que tam-
bién podran distribuirse mediante la utilizacién del Cré-
dito Revolving; y (ii) con cargo al reparto de dividendos
u otra forma de remuneracion al accionista descrita en el
apartado 12.1.3 siguiente.

Asimismo facilitard el servicio de la deuda la prevista
consolidacién de la Sociedad Oferente y Cortefiel a efec-
tos fiscales, que supondrd una menor tributacion del
grupo consolidado.

Se hace constar que entre la Sociedad Oferente y las
Entidades Financieras no existe ningin acuerdo por el
que las Entidades Financieras participen en el capital so-
cial de la Sociedad Oferente o de MEP, distinto de la
Opcién de Compra descrito en el apartado (vi) anterior.
La Financiacién Bancaria destinada a la adquisicién de
acciones en la Oferta no incrementara el endeudamiento
de Cortefiel ni de las sociedades de su grupo (salvo en el
supuesto en que se lleve a cabo la reorganizacién del
grupo Cortefiel tal y como se describe en el apartado
12.1.3 siguiente), ni requerird del otorgamiento de garan-
tias reales por su parte; sin perjuicio del incremento de la
deuda externa destinado a financiar el reparto extraordi-
nario de dividendos o de prima de emisién que la Socie-
dad Oferente tiene intencion de llevar a cabo en el con-
texto de la reorganizacién descrita en el apartado 12.1.3
siguiente. Por dltimo, la Financiaciéon Bancaria no tiene
recurso frente a los Socios de MEP.

10. Plazo de aceptacién.—El plazo de aceptacion de
la Oferta es de un mes contado a partir de la fecha de
publicacién del primero de los anuncios que, en los tér-
minos del articulo 18 del Real Decreto 1197/1991, se
publicaran en el Boletin Oficial del Registro Mercantil,
en los Boletines de Cotizacién de las Bolsas de Valores
de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en dos peri6-
dicos.

El plazo de aceptacién serd contado de fecha a fecha,
excepto si el primer o el ultimo dfa fuesen inhdbiles a
efectos de funcionamiento del Sistema de Interconexion
Bursitil Espaiiol (SIBE/Mercado Continuo). En tales
casos, el plazo de aceptacién, respectivamente, se inicia-
rd el, o se extenderd automéaticamente hasta el dia hébil
inmediatamente siguiente, a efectos de funcionamiento
del Sistema de Interconexién Bursdtil Espaiiol
(SIBE/Mercado Continuo), finalizando en todo caso a las
veinticuatro horas del dltimo dia del plazo.

En el caso de que el primero de los anuncios se publi-
case en los Boletines de Cotizacién de las Bolsas de Va-
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lores, el plazo de aceptacion se iniciarfa el dia habil bur-
sdtil siguiente a la fecha de la sesion a la que se refieran
los Boletines en que se hubieran publicado los anuncios.

El plazo de aceptacién quedard prorrogado, en su
caso, de acuerdo con lo dispuesto en los articulos 33 d),
35y 36 del Real Decreto 1197/1991.

11 Formalidades que deben cumplir los destinata-
rios de la oferta para manifestar su aceptacién, asi como
la forma y plazo en que recibirdn la contraprestacion.

11.1 Declaraciones de aceptacion.—Las declaracio-
nes de aceptacion de la Oferta serdn irrevocables y no
podran ser condicionales. Aquellas declaraciones de
aceptacion que no retnan estas caracteristicas se reputa-
rdn invalidas y no podran ser admitidas.

Los accionistas de Cortefiel podran aceptar la Oferta
por la totalidad o parte de las acciones de las que sean
titulares.

En el momento de la aceptacion, los accionistas de
Cortefiel deberdan facilitar la siguiente informacién: nom-
bres y apellidos o denominacién social, direccién y NIF,
o, en caso de no residentes en Espafia que no dispongan
de NIF, niimero de pasaporte, nacionalidad y lugar de
residencia.

Los titulares de acciones deberdn manifestar su acep-
tacion de la Oferta por escrito a las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Valores de Barcelona Bilbao, Madrid y
Valencia, a través de cualqueir entidad miembro de di-
chas Bolsas, quienes responderdn de la titularidad y te-
nencia de las acciones a que se refieren dichas aceptacio-
nes, asi como de la inexistencia de cargas o gravimenes
o derechos de terceros que limiten los derechos politicos
o econémicos de dichas acciones o su transmisibilidad.

Las declaraciones de aceptacion de los titulares de
acciones se acompaiiaran de la documentacién suficiente
para que pueda realizarse la transmision de las acciones.

En ningtin caso la Sociedad Oferente aceptard valores
cuyas referencias de registro sean posteriores al dltimo
dia de plazo de aceptacion de la Oferta. Es decir, aquellas
acciones que se ofrezcan en venta deberdn haber sido
adquiridas como maximo el dltimo dfa del plazo de acep-
tacién de la Oferta.

11.2 Publicacién del resultado de la Oferta.—Trans-
currido el plazo de aceptacion previsto o el que resulte,
en su caso, de su prorroga o modificacion, y en un plazo
que no excederd de cinco dfas, las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y
Valencia, comunicardn a la CNMV el nimero total de
acciones que hayan aceptado la Oferta.

Conocido por la CNMV el total de aceptaciones, la
CNMYV comunicard en el plazo de tres dias a las Socieda-
des Rectoras de las Bolsas de Barcelona, Bilbao, Madrid
y Valencia, a la Sociedad Oferente y a Cortefiel, el resul-
tado de la Oferta.

Las Sociedades Rectoras publicardn dicho resultado al
dia siguiente en los correspondientes Boletines de Coti-
zacion.

11.3 Liquidacién de la Oferta.—La adquisicién de las
acciones se intervendrd y liquidard por Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, Sociedad Anénima, que actuard por
cuenta de la Sociedad Oferente, segin la designacion del
apartado 11.6 siguiente.

Se considerard fecha de contratacion a todos los efec-
tos el dia de publicacién del resultado de la Oferta en los
Boletines de Cotizacién de las Bolsas de Valores de Bar-
celona, Bilbao, Madrid y Valencia entendiéndose por dia
de la publiacién del resultado de la Oferta la fecha de la
sesion a la que se refieran los mencionados Boletines de
Cotizacion.

La liquidacién y el pago del precio de las acciones
serd realizado siguiendo el procedimiento establecido
para ello por la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, So-
ciedad Anénima (Iberclear), considerandose como fecha
de contratacién de la correspondiente operacion bursatil
la del dia de la publicacion del resultado definitivo de la
Oferta en los Boletines de Cotizacién de las Bolsas de
Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia.

11.4 Causas de ineficacia de la Oferta.—La efectivi-
dad de la Oferta se encuentra sometida a las dos condi-
ciones descritas en el apartado 7 anterior. La Sociedad
Oferente comunicard su decisién de renunciar o no a ta-
les condiciones conforme a lo alli descrito.

11.5 Gastos de aceptacién y liquidacion de la Ofer-
ta.—Los titulares de las acciones de Cortefiel que acepten la

Oferta no soportardn gasto alguno derivado de los correta-
jes de la participacion obligatoria de un miembro del mer-
cado en la compraventa, ni por los canones de contratacion
de las Bolsas de Valores y de liquidacién de la Sociedad de
Gestion de los sistemas de Registro, Compensacion y Li-
quidacion de Valores, Sociedad An6nima (Iberclear), que
serdn asumidos por la Sociedad Oferente, siempre que en
la operacion intervenga exclusivamente Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, Sociedad Anénima.

En el supuesto de que intervengan por cuenta del
aceptante otros intermediarios 0 miembros del mercado
distintos del resefiado serdn a cargo del aceptante el co-
rretaje y los demds gastos de la parte vendedora en la
operacion, excepto los canones de liquidacion de Socie-
dad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensa-
cién y Liquidacion de Valores, Sociedad Anénima
(Iberclear) y de contratacion de las Bolsas de Valores que
serdn satisfechos por la Sociedad Oferente.

En ningtin caso la Sociedad Oferente se hard cargo de
las eventuales comisiones y gastos que las entidades de-
positarias y administradoras de las acciones carguen a
sus clientes por la tramitacién de érdenes derivadas de la
aceptacion de la Oferta.

Los gastos correspondientes al comprador correrdn a
cargo de la Sociedad Oferente.

Cualesquiera otros gastos distintos de los anterior-
mente reseflados serdn asumidos por quien incurra en
ellos.

En caso de resultado negativo de la Oferta, todos los
gastos ocasionados por la devolucién de los certificados
acreditativos de la titularidad de las acciones de Cortefiel
que hubieran sido entregados por los aceptantes de la
Oferta serdn por cuenta de la Sociedad Oferente.

11.6  Designacién del miembro del mercado que ac-
tuard por cuenta de las Sociedades Oferentes.—La Socie-
dad Oferente ha designado a Banco Bilbao Vizcaya Ar-
gentaria, Sociedad Anénima, con domicilio social en
Bilbao, Plaza de San Nicolas, nimero 4 y con nimero de
identificacion fiscal A-48265169, como entidad encarga-
da de intervenir y liquidar las operaciones de adquisicion
de valores de Cortefiel que pudieran resultar de la Oferta.

12 Otras informaciones.
12.1 Finalidad.

12.1.1 Finalidad perseguida con la adquisicién.—La
Oferta persigue la finalidad de adquirir la totalidad de las
acciones de Cortefiel con el objetivo estratégico de con-
solidar su posicién en los mercados donde estd presente.

En caso de que la estrategia planteada requiriese nue-
vas inversiones, esto podria exigir la realizacién de dis-
tintas aportaciones al capital social de Cortefiel y/o el
incremento del endeudamiento de Cortefiel, dependien-
do la decision al respecto de las circunstanscias del mer-
cado en cada momento.

La inversion de los Socios de MEP, a través de la So-
ciedad Oferente, en Cortefiel tiene naturaleza financiera
y, en consecuencia, tienen previsto desinvertir en Corte-
fiel en un plazo aproximado de entre tres y diez afios. No
obstante, a la fecha del folleto explicativo, la Sociedad
Oferente no prevé transmitir las acciones de Cortefiel
que, en su caso, adquiera como consecuencia de la Ofer-
ta, ni existe prevision, acuerdo o pacto de cualquier natu-
raleza, verbal o escrito, entre los Socios de MEP respecto
de su desinversion.

12.1.2  Actividad futura y activos y pasivos de Cor-
tefiel.

A. Estrategia y actividad futura: La Sociedad Ofe-
rente tiene la intencion de mantener una linea de conti-
nuidad respecto de la actividad y la estrategia seguida por
Cortefiel hasta la fecha y, en particular, con su politica de
expansion, incluyendo la apertura de nuevas tiendas ha-
ciendo especial énfasis en la peninsula ibérica.

La Sociedad Oferente prevé adicionalmente la posibi-
lidad de crecimiento o entrada en nuevos mercados o
segmentos, bien mediante la adquisicién de empresas o
activos, o mediante el desarrollo de nuevos conceptos y
marcas, sin que se haya adoptado ninguna decisién ni
existan planes concretos de actuacion al respecto. Dicho
crecimiento podra ser financiado bien mediante fondos
propios o bien mediante la obtencién de financiacién
bancaria, si bien a fecha del folleto explicativo no existe
prevision ni acuerdo alguno.

La Sociedad Oferente tiene intencién de llevar a cabo
la reorganizacion prevista en el apartado 12.1.3 siguien-
te, si bien no se prevé la fusion, escision o integracion de
Cortefiel o de sus filiales, activos o lineas de actividad
con otras entidades participadas o controladas por el
Fondo Permira Europe II y los Fondos PAIL

En este sentido, Permira y PAI poseen experiencia en
el sector textil, mediante su participacion en los grupo
textiles New Look, y Vivarte y Coin, respectivamente.
No obstante, no existe ninguna prevision respecto de una
posible integracién de Cortefiel con cualquiera de los
mencionados grupos textiles.

B. Activos: Una vez haya alcanzado el control de
Cortefiel, la Sociedad Oferente evaluard la rentabilidad
de los activos de Cortefiel y decidird la estrategia a seguir
respecto de 1os mismos.

En particular, se hace constar que la Sociedad Oferen-
te tiene intencion de aplicar soluciones que impliquen
una mejora de la eficacia en el empleo de los activos fi-
jos. En concreto, tales soluciones podrian suponer la
transmision o disposicion en cualquier otra forma de ac-
tivos no afectos a la explotacién comercial de Cortefiel,
asi como la modificacion en la forma de utilizacion de
otros activos afectos (incluyendo tiendas en propiedad,
almacenes, fdbricas y otros activos inmobiliarios) cuyo
consumo de recursos a nivel de activo fijo pueda optimi-
zarse mediante la sustitucién de activos en propiedad por
activos en alquiler («sale and lease-back»).

Por lo que se refiere a la transmisién o disposicién de
otros activos relevantes (filiales, marcas o lineas de ne-
gocio de Cortefiel), se hace constar que la Sociedad
Oferente no tiene ninguna previsiéon al respecto y, en
consecuencia, no se descarta que se pudieran realizar.

C. Personal: En lo relativo al personal, a la fecha del
folleto explicativo la Sociedad Oferente no tiene previs-
tos cambios significativos respecto de las politicas segui-
das por Cortefiel.

La Sociedad Oferente no dispone a esta fecha de in-
formacién que le permita definir la politica en materia de
personal.

D. Equipo directivo: Las tnicas previsiones en rela-
cién con los directivos son las que se detallan en el apar-
tado 2.3.2 anterior, que prevén la posible entrada de di-
rectivos en hasta un 8 por 100 del capital social de la
Sociedad Oferente.

La Sociedad Oferente no tiene establecidos planes
concretos en cuanto al plan de opciones sobre acciones
establecido por Cortefiel al que hace referencia el Folleto
de Cortefiel verificado por la CNMYV el 30 de diciembre
de 1999, ni ha descartado mantenerlo, si bien valorard
alternativas de terminacién o sustitucién de ese plan en
caso de que, conforme a lo senalado en el apartado
12.1.5, el nivel de aceptacién de la Oferta sea muy eleva-
do y se decida promover la exclusion de cotizacion de las
acciones de Cortefiel.

E. Refinanciacién de Cortefiel y posible endeuda-
miento adicional: La Sociedad Oferente tienen intencién
de refinanciar parte de la deuda existente de Cortefiel y
de financiar futuras adquisiciones de Cortefiel. A tal
efecto y de acuerdo con la descripcion de la Financiacién
Bancaria contenida en el apartado 9.3 anterior, Cortefiel
podra disponer, como acreditada, del Tramo Capex (cuyo
importe asciende a 75.000.000 euros) asi como del Cré-
dito Revolving por un importe de hasta 35.000.000
euros.

Dichos tramos de la Financiacién Bancaria podrén ser
utilizados por Cortefiel para la refinanciacion de parte de
su deuda y en su caso para la financiacion de futuras ad-
quisiciones, por los importes que resulten necesarios y
que se concretaran una vez que la Sociedad Oferente
tenga acceso a Cortefiel. A la fecha del folleto explicati-
vo y debido a la limitada informacién de Cortefiel de que
dispone, la Sociedad Oferente no ha decidido si Cortefiel
deberd disponer en todo o en parte de los impotes sefiala-
dos en el parrafo anterior. Tampoco se conoce a la fecha
del folleto explicativo qué partidas concretas de la deuda
actual de Cortefiel seran objeto de refinanciacion, si bien
se prevé refinanciar deuda a corto plazo ni en qué mo-
mento se llevard a cabo dicha refinanciacién. En todo
caso, esta financiacion podria llevar a un incremento del
endeudamiento actual de Cortefiel de acuerdo con lo que
se detalla en el apartado 9.3 anterior.

F. Politica de dividendos: Como se ha sefialado en el
apartado 9, hasta tanto no se lleve a cabo la reorganiza-
cion del grupo Cortefiel, incluyendo la posible fusién
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que se hace referencia en el apartado 12.1.3 siguiente, la
Sociedad Oferente prevé atender al pago de intereses y a
la amortizacion del principal de la financiacién bancaria
descrita en el referido apartado 9 con las distribuciones
de dividendos por Cortefiel y por medio de la prevista
consolidacion de la Sociedad Oferente y Cortefiel a efec-
tos fiscales.

En este sentido, y en tanto no se lleve a cabo la fusién
descrita, la Sociedad Oferente no prevé cambios relevan-
tes respecto a la politica seguida hasta la fecha por Corte-
fiel en cuanto a la distribucién de dividendos (que ha
venido suponiendo un reparto de entre el 50 por 100 y el
75 por 100 de los resultados desde el ejercicio 2002), si
bien la adaptard en la medida necesaria para atender el
servicio de la deuda. En la medida en que exista caja ex-
cedentaria en Cortefiel (no necesaria para el desarrollo
ordinario de su actividad), la Sociedad Oferente podra
acordar su distribucién como dividendos de forma que la
Sociedad Oferente pueda realizar amortizaciones de la
financiacion referida en el apartado 9. Asimismo, no se
descarta el pago de dividendos con cargo a los resultados
del ejercicio cerrado el pasado 28 de febrero de 2005,
incluso antes de que se produzca la exclusién de cotiza-
cion, sin que se haya adoptado decision al respecto.

Una vez completada la reorganizacién referida en el
apartado 12.1.3 siguiente, Cortefiel (o la sociedad resul-
tante de la fusién) pasarfa a no distribuir dividendos a su
accionista al objeto de atender al servicio de su deuda asi
como con el fin de acometer posibles inversiones, si bien
a la fecha del folleto explicativo no hay tomada ninguna
decision al respecto.

G. Consolidacién fiscal: Se hace constar que estd
previsto solicitar la consolidacion fiscal de la Sociedad
Oferente y Cortefiel.

A tal fin, la Sociedad Oferente debera alcanzar un
porcentaje de participacién en el capital social de Corte-
fiel igual o superior al 75 por 100.

12.1.3 Reorganizacién del grupo Cortefiel.-La So-
ciedad Oferente tiene intencién de proceder a su reorga-
nizacion, incluyendo a Cortefiel y las sociedades de su
grupo.

Asi, si la Oferta tiene resultado positivo y con poste-
rioridad a la exclusion de cotizacién de las acciones de
Cortefiel, los Socios de MEP, con sujecion a la normati-
va aplicable y considerando la préactica de mercado y
circunstancias predominantes a esa fecha, prevén que tal
reorganizacién se lleve a cabo, bien mediante la fusién
entre MEP Retail Espafia y Cortefiel, tal y como se deta-
1la en el apartado (A) siguiente, o mediante las actuacio-
nes de reorganizacién descritas en el apartado (B) si-
guiente:

Aunque la Sociedad Oferente no tiene adoptada nin-
guna decision al respecto, la opcion de realizar la reorga-
nizacion de una manera u otra dependera del nivel de
aceptaciones alcanzado por la Oferta. En caso de que el
nivel de aceptaciones de la Oferta fuera cercano al 100
por 100 es previsible que la reorganizacién del grupo
Cortefiel se lleve a cabo tnicamente mediante la fusién
entre MEP Retail Espana y Cortefiel, segtin lo previsto
en el apartado (A) siguiente. Por el contrario, en caso de
que el resultado de la Oferta fuera positivo pero el nivel
de aceptaciones estuviera mas alejado del 100 por 100,
estd previsto que la reorganizacién del grupo Cortefiel
incluyera las actuaciones descritas en el apartado (B) si-
guiente.

En todo caso, la reorganizacién se efectuaria siempre
una vez excluidas las acciones de Cortefiel de cotizacién
en Bolsa.

Por otro lado, si con cardcter previo a la reorganiza-
cién se hubiera convertido Cortefiel en una sociedad
unipersonal mediante la realizacién de una reduccién de
capital por amortizacién de las acciones de los accionis-
tas minoritarios conforme a lo previsto en el dltimo pa-
rrafo del apartado 12.1.5 posterior, no procederia canje
de acciones alguno con motivo de las fusiones descritas
en los apartados (A) y (B) siguientes, dado que serfan
fusiones impropias o por absorcién de sociedad integra-
mente participada.

A. Fusion entre MEP Retail Espaiia y Cortefiel.—
Con posterioridad a la exclusién de cotizacion de las ac-
ciones de Cortefiel (descrita en el apartado 12.1.5 poste-
rior), la Sociedad Oferente, con sujecion a la normativa

aplicable y considerando la practica de mercado y cir-
cunstancias concurrentes a dicha fecha realizard las ac-
tuaciones conducentes a la fusion de MEP Retail Espafia
Y Cortefiel (asi como, en su caso, otras sociedades filia-
les de Cortefiel), mediante la absorcién de Cortefiel (y,
en su caso, de otras sociedades de su grupo), por parte de
MEP Retail Espana (de manera que MEP Retail Espafia
sea la entidad que permanezca tras la fusion). Los accio-
nistas minoritarios de Cortefiel que no acepten la Oferta
0 que posteriormente no vendan sus acciones en el proce-
dimiento de exclusién de negociacién recibirdn partici-
paciones nuevas de MEP Retail Espafia en canje de sus
acciones de Cortefiel. Para la determinacién de la ecua-
cion de canje de la fusién se tomard como valor para
Cortefiel el equivalente al precio de la Oferta, salvo que
existieran circunstancias (no identificadas por la Socie-
dad Oferente a fecha del folleto explicativo) que justifi-
caran una valoracién distinta en funcién del momento en
que se realice la fusion, si ésta no se realizara de forma
inmediata. La valoraciéon de MEP Retail Espafia, cuyo
unico activo significativo se prevé que sean las acciones
de Cortefiel adquiridas por la Sociedad Oferente, serd
equivalente desde un punto de vista financiero con la
valoracion de Cortefiel, teniendo en cuenta el endeuda-
miento contraido por MEP Retail Espafia en relacion con
la Oferta.

En consecuencia, la ecuacién de canje se vera afecta-
da por el referido endeudamiento, lo que implicara que la
respectiva participacion de los accionistas de Cortefiel en
la sociedad resultante de la fusion varie con respecto a la
que tenfan, haciendo que MEP vea diluida su participa-
cién y que, por el contrario, los accionistas minoritarios
de Cortefiel que pudieran permanecer vean incrementada
la suya.

B. Alternativa de reorganizacion mediante aporta-
cion previa y posterior fusién.—Si la Sociedad Oferente
optara por esta segunda alternativa de reorganizacion,
conforme a lo indicado anteriormente, la Sociedad Ofe-
rente promoverd todas las actuaciones que se detallan en
los subapartados (i) a (iii) siguientes:

(i) Aportacién de las acciones de Cortefiel a una
sociedad integramente participada por la Sociedad Ofe-
rente: Tras la exclusion de cotizacion de Cortefiel descri-
ta en el apartado 12.1.5 siguiente, la Sociedad Oferente
aportard a una sociedad de nacionalidad espaifiola e inte-
gramente participada por la Sociedad Oferente (a efectos
ilustrativos, «Newco»), todas las acciones de Cortefiel
adquiridas a través de la liquidacién de la Oferta, valo-
radas al precio de la misma y, en su caso, a través de ad-
quisiciones, valoradas al precio de adquisicién. A cambio
de esta aportacion, la Sociedad Oferente recibird accio-
nes o participaciones en Newco creadas a un valor (no-
minal mds prima de emisién) equivalente al precio de
adquisicién de las acciones de Cortefiel. Dicha aporta-
cion se realizard con la finalidad de simplificar la even-
tual fusiéon entre Newco y Cortefiel descrita en el
subapartado (ii) siguiente, de manera que el endeuda-
miento contraido por la Sociedad Oferente para la adqui-
sicién de las acciones de Cortefiel objeto de aportacién
permanezca en el balance de la Sociedad Oferente, no
interviniendo por tanto en la determinacion de la ecua-
cion de canje aplicable a la fusion que se describe en el
apartado (ii) siguiente, lo que a su vez implica que la
respectiva participacion de los accionistas de Cortefiel en
la sociedad resultante de la fusion tienda a ser igual a la
que tenfan con anterioridad a la misma. De esta manera
MEP Retail Espafia no veria diluida su participacion en
la sociedad resultante de la fusién como consecuencia del
endeudamiento contraido en relacién con la Oferta. Esta
aportacién permitird ademads la generacion de recursos
propios excedentes, con la finalidad expuesta anterior-
mente, dado que la emisién de acciones o participaciones
nuevas de Newco que serdn ofrecidas en contrapresta-
cion a las acciones de Cortefiel objeto de aportacion se
realizard con una prima de emision elevada, que podra
ser utilizada para su posterior distribucion a accionistas o
socios.

(ii) Fusién entre Newco y Cortefiel: Con poste-
rioridad a la operacién prevista en subapartado (i) an-
terior, la Sociedad Oferente, con sujecion a la norma-
tiva aplicable y considerando la practica de mercado y
circunstancias concurrentes a dicha fecha realizara las
actuaciones conducentes a la fusién de Newco y Cor-
tefiel (asi como, en su caso, otras sociedades filiales

de Cortefiel), mediante la absorcion de Cortefiel (y, en
su caso, de otras sociedades de su grupo), por parte de
Newco (de manera que Newco sea la entidad que per-
manezca tras la fusion). Los accionistas minoritarios
de Cortefiel que no acepten la Oferta o que posterior-
mente no vendan sus acciones en el procedimiento de
exclusion de negociacién recibirdn acciones o partici-
paciones nuevas de Newco, en canje de sus acciones
de Cortefiel. Para la determinacién de la ecuacién de
canje de la fusién se tomard como valor para Cortefiel
el equivalente al precio de la Oferta, salvo que existie-
ran circunstancias (no identificadas por la Sociedad
Oferente a fecha del folleto explicativo) que justifica-
ran una valoracién distinta en funcién del momento en
que se realice la fusion, si ésta no se realizara de forma
inmediata. La valoracion de Newco, cuyo tnico activo
significativo se prevé que sean las acciones de Corte-
fiel aportadas por el Oferente, serd equivalente desde
un punto de vista financiero con la valoracién de Cor-
tefiel, sin existir en este caso endeudamiento en la so-
ciedad absorbente (Newco) que afecte a la ecuacion de
canje.

Por consiguiente, es previsible que, tras la fusién, los
porcentajes de participacién en la sociedad resultante de
la misma, ostentados por MEP Retail Espafia y los accio-
nistas minoritarios no varfen significativamente respecto
de los porcentajes de participacién ostentados en Corte-
fiel con anterioridad a la fusién.

(iii) Reorganizacién de la estructura de capital de
Newco: Con posterioridad a las operaciones descritas en
los subapartados (i) y (ii) anteriores, la Sociedad Oferen-
te, con sujecion a la legislacion aplicable y considerando
las circunstancias concurrentes a dicha fecha procurard
reorganizar la estructura de capital de Newco (la socie-
dad absorbente en la fusion arriba descrita) mediante el
reparto del excedente de recursos propios generados con
ocasién de la aportaciéon y fusién descritas en los
subapartados (i) y (ii) anteriores, que serd financiado con
un aumento de la deuda externa de esta sociedad por
igual importe.

Dicho reparto se realizard a favor de todos los socios
de Newco en proporcidn a su participacion en el capital
de Newco. Este reparto de dividendos o de prima de
emision permitiria a la Sociedad Oferente proceder al
repago total o parcial de la financiacién bancaria asumida
como consecuencia de la Oferta, en funcién del importe
efectivamente repartido.

Newco financiaria el reparto de dividendos o prima de
emision mediante deuda por el importe integro de la pri-
ma o de los dividendos a distribuir. Los Bancos, a solici-
tud de la Sociedad Oferente y en virtud de un contrato
suscrito con €sta, han acordado poner a disposicion de
Newco los fondos necesarios (por un importe que podria
ser equivalente al propio importe de la Financiacion Ban-
caria descrita en el apartado 9.3 anterior, excluido el
Tramo Capex) para proceder a dicho reparto. Dichos
fondos estarfan disponibles en condiciones sustancial-
mente idénticas a las descritas en el apartado 9 anterior, y
ello sin perjuicio de que, llegada la fecha y atendiendo a
las alternativas de financiacion existentes entonces en el
mercado, Newco decida o no servirse de los mismos. El
servicio de esta deuda se atenderia mediante el flujo de
caja generado por las actividades ordinarias de negocio
de Newco (como sociedad resultante de la fusion con
Cortefiel).

La Sociedad Oferente hace constar expresamente que
las dos alternativas de reorganizacion descritas en los
apartados (A) y (B) anteriores implican un resultado
equivalente desde un punto de vista econdmico y de va-
lor para los accionistas minoritarios en la medida en que
en la alternativa (A) reciben un mayor nimero de accio-
nes por la ecuacion de canje de la fusién, mientras que en
la alternativa (B) no aumentan su participacién mediante
la fusioén pero reciben un dividendo extraordinario equi-
valente.

En cualquier caso, se hace constar expresamente
que tras cualesquiera de dichas formas de reorganiza-
cién del grupo Cortefiel, la sociedad resultante de la
integracion de Cortefiel bien con MEP Retail Espafia o
bien con Newco, tendrd un nivel de endeudamiento
elevado, similar al utilizado para financiar la adquisi-
cion de Cortefiel. Por lo que respecta a la capacidad de
Cortefiel y la Sociedad Oferente para asumir la estruc-
tura financiera que pudiera derivarse de la reorganiza-
cién descrita, una vez completada la Oferta asi como
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dicha reorganizacion, se hace constar que la Sociedad
Oferente ha realizado un andlisis en profundidad de
este aspecto y sus planes y proyecciones de negocio
prevén que dicha estructura financiera es asumible, y
confia en que permitird alcanzar unas rentabilidades
atractivas a largo plazo a los accionistas de MEP Re-
tail o de Newco, tras su fusién con Cortefiel. Asi, la
Sociedad Oferente estima que la citada reorganizacién
y el consiguiente nivel de endeudamiento en la socie-
dad resultante de la fusion no perjudicard ni afectard
negativamente al desarrollo del negocio de dicha so-
ciedad resultante de la fusién, ni compromete su capa-
cidad financiera. Prueba de ello es que los Socios de
MEP y las Entidades Financiadoras arriesgan el im-
porte total de la Oferta en esta operacién. Por otro
lado, como se ha indicado anteriormente, los Fondos
PA y el Fondo Permira Europe II cuentan con una gran
experiencia en este tipo de operaciones.

En todo caso, todas las actuaciones anteriores se reali-
zardn con estricta observancia de la normativa aplicable
y sin infringir las restricciones legales en materia de asis-
tencia financiera.

12.1.4 Modificaciones en los estatutos sociales y en el
6rgano de administracion.

A. Modificacién en los estatutos sociales.—Aparte
de la modificacion de los estatutos sociales de Cortefiel
en los términos senalados en el apartado 7.2 anterior, la
Sociedad Oferente no tiene actualmente intencién de
proceder a la modificacion de los estatutos de Cortefiel,
salvo en lo que pudiera derivarse de (i) una eventual fu-
sién con la Sociedad Oferente o con Newco o la exclu-
sién de cotizacion y reduccion de capital de Cortefiel a
que se refiere el apartado 12.1.5 siguiente y (ii) la modi-
ficacién del ejercicio social de Cortefiel, a fin de que éste
comience el 1 de octubre y termine el 30 de septiembre
del siguiente afio.

Asimismo, si las modificaciones estatutarias refe-
ridas en el apartado 7.2 anterior no fuesen adoptadas
e inscritas con anterioridad a la liquidacién de la
Oferta y la Sociedad Oferente renunciase a tal condi-
cion, la Sociedad Oferente promoveria previsible-
mente tales modificaciones estatutarias una vez liqui-
dada la Oferta.

B. Organo de administracién.

(i) Exclusion de cotizacion de las acciones de Corte-
fiel: En caso de que fueran excluidas de cotizacion las
acciones de Cortefiel, la Sociedad Oferente tiene previsto
efectuar las modificaciones en el nimero de miembros y
en la composicién del érgano de administracién de Cor-
tefiel y sus correspondientes comisiones, que le permitan
alcanzar una representacion en dichos 6rganos en todo
caso mayoritaria y a su vez paritaria entre el Fondo Per-
mira Europe II y los Fondos PAL

Dicha intencién podria suponer el cese o dimisién
de los consejeros actuales de Cortefiel, sin que se haya
tomado una decision, ni existan planes o previsiones al
respecto. Asimismo, la Sociedad Oferente hace cons-
tar, que, en caso de producirse dicha exclusién de co-
tizacidn, tiene intencién de reducir el nimero de las
comisiones delegadas actualmente existentes, sin que
a fecha del Folleto haya tomado ninguna decisién al
respecto.

(ii) Mantenimiento de la cotizacién de las acciones
de Cortefiel.—En la medida en que Cortefiel mantuviera
la cotizacion de sus acciones, la Sociedad Oferente aspi-
rard a estar representada en el consejo de administracion
de Cortefiel en proporcién a la participacion del capital
de Cortefiel, pero con presencia de consejeros indepen-
dientes, siempre que el porcentaje de «free-float» lo jus-
tificase.

Dicha intencién podria suponer el cese o dimisién de
los consejeros actuales de Cortefiel, sin que se haya to-
mado una decisién, ni existan planes o previsiones al
respecto. En cualquier caso, dicha representacién de la
Sociedad Oferente en el 6rgano de Administracién de
Cortefiel se adecuaria a los requisitos de buen gobierno
corporativo.

Asimismo, en caso de que las acciones de Cortefiel
continuaran cotizando, se observardn las normas del
buen gobierno corporativo, si bien, a fecha del folleto
explicativo, la Sociedad Oferente no ha adoptado ningu-
na decision relativa a la politica concreta a seguir por
Cortefiel en materia de gobierno corporativo.

En el supuesto de que se diese entrada a inversores
adicionales de acuerdo con lo que se indica en el apar-
tado 2.3.1 anterior, no se descarta la presencia en el
Consejo de Administracion de Cortefiel de algin re-
presentante de tales inversores adicionales que adqui-
riesen una participacion significativa en MEP o en
MEP Retail Espaiia.

No existe ningtin acuerdo, ni previsién ni compromiso
de la Sociedad Oferente respecto de la continuidad en
Cortefiel de los actuales miembros del consejo de admi-
nistracion y/o directivos de la misma.

Asimismo, se hace constar que la Sociedad Oferen-
te tampoco ha tomado ninguna decisién en relacién
con el nombramiento de ninguno de los miembros del
Consejo de Administracién de Cortefiel incluido su
Presidente.

12.1.5 Negociacién de las acciones de Cortefiel.-La
Sociedad oferente, que no ha asumido ningtin compromi-
so frente a los Bancos respecto del mantenimiento o no
de la cotizacion de Cortefiel, tiene la firme intencién de
promover la exclusién de cotizacion de las acciones de
Cortefiel.

En este sentido, en el caso de que el nivel de acepta-
ciones resultante de la Oferta fuese muy elevado, se hace
constar que la Sociedad Oferente se compromete a pro-
mover, en el plazo mds breve posible, que en ningtin caso
excedera de seis meses, la convocatoria de la Junta Gene-
ral de Accionistas de Cortefiel, a la que se propondrd, con
el voto favorable de la Sociedad Oferente la exclusion de
cotizacion de las acciones de Cortefiel y la solicitud de
dicha exclusion a la CNMV.

La exclusién de negociacion se realizard siempre
con cumplimiento de los requisitos legales que resulten
aplicables y, en particular, los previstos en el articulo
34 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores y en el articulo 7 del Real Decreto 1197/1991,
incluyendo, en caso de exigirlo la CNMV, la aporta-
ci6én de un informe de valoracién realizado por un ex-
perto independiente.

Adicionalmente a lo anterior, y en caso de llevarse a
cabo la exclusién de cotizacién de las acciones de Corte-
fiel, la Sociedad Oferente podria valorar posteriormente
la posibilidad de realizar aquellas actuaciones que le
permitan convertir a Cortefiel en una sociedad uniperso-
nal cuyo accionista tnico sea la Sociedad Oferente, in-
cluyendo una reduccién de capital de Cortefiel mediante
la amortizacién de las acciones propiedad de los accio-
nistas minoritarios en los términos de articulo 164.3 de la
Ley de Sociedades Anénimas.

Si la Oferta no alcanzase un nivel de aceptacion alto,
la Sociedad Oferente considerard si promueve o no la
exclusién de cotizacién en atencion al nivel de acepta-
cion de la Oferta y al coste asociado a las obligaciones
que para Cortefiel se deriven de la cotizacién.

12.2 Derecho de la competencia.—La Sociedad
Oferente considera que la operacién de adquisicién
antes descrita constituye una operacién de concentra-
ci6én de dimensién comunitaria sometida a las disposi-
ciones de control de concentraciones del Reglamento
(CE) nimero 139/2004, del Consejo de 20 de enero de
2004 sobre el control de concentraciones econémicas
(en adelante, el «<Reglamento (CE) nimero 139/2004»).
En consecuencia, la Sociedad Oferente ha notificado
la presente Oferta a la Comisién Europea el pasado 5
de Julio de 2005.

Esta notificacion a la Comision Europea no suspende
la Oferta, si bien con anterioridad a la autorizacion de la
operacion por la Comisidn, la Sociedad Oferente no po-
dra ejercer los derechos de voto inherentes a los titulos en
cuestién o solo podrd ejercerlos para salvarguardar el
valor integro de su inversion sobre la base de una dispen-
sa concedida por la Comisién Europea con arreglo a lo
dispuesto en el apartado tercero del articulo 7 del Regla-
mento (CE) nimero 139/2004

En aplicacion del articulo 1 del Reglamento (CE)
nimero 139/2004, las operaciones de concentracién
econémica de dimension comunitaria han de ser noti-
ficadas a la Comisién Europea y no a las autoridades
nacionales de defensa de la competencia de los Esta-
dos Miembros. Por tanto, habida cuenta de que el éxito
de la Oferta conllevard una concentracion de dimen-
sién comunitaria en el sentido del precepto citado, no
procede su notificacion al Servicio de Defensa de la

Competencia conforme al articulo 14 de la Ley
16/1989, de Defensa de la Competencia y, en conse-
cuencia, no se ha realizado tal notificacion.

12.3  Folleto explicativo y anuncio de la Oferta.—De
conformidad con lo dispuesto en el articulo 18.3 del
Real Decreto 1197/1991, el folleto explicativo, asi
como la documentacién que le acompaila, se ponen a
disposicion de los interesados, quedando depositados
en las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de
Barcelona (Paseo de Gracia, nimero 19, Barcelona),
Madrid (Plaza de la Lealtad, nimero 1, Madrid), Bilbao
(calle de José Maria Oldvarri, nimero 1, Bilbao) y Va-
lencia (calle de Libreros, nimeros 2 y 4, Valencia); en
el domicilio social de Cortefiel (Avenida del Llano
Castellano, nimero 51, Madrid), en el domicilio social
de la Sociedad Oferente (calle Zurbardn, nimero 28,
Madrid) y en el domicilio social de Banco Bilbao Viz-
caya Argentaria, Sociedad Anénima (Plaza de San Ni-
colds, nimero 4, Bilbao), a partir del dia siguiente al de
la publicacién del primer anuncio de la Oferta. Igual-
mente y como médximo en el plazo citado anteriormente,
el folleto explicativo y la documentacién complementa-
ria podran consultarse en los registros publicos de la
CNMV (Paseo de la Castellana, nimero 15, Madrid y
Paseo de Gracia, nimero 19, Barcelona) y en la pagina
web de dicho organismo (inicamente el folleto explica-
tivo y el anuncio de la Oferta).

12.4 Restriccion territorial.—La Oferta se realiza
unicamente en Espafia y se dirige a todos los titulares
de acciones de Cortefiel en los términos previstos en
el folleto explicativo sin que el mismo y su contenido
constituyan una extension de la Oferta a los Estados
Unidos de América ni a cualquier jurisdiccién donde
la formulacion de la Oferta exigiese la distribucién
y/o registro de documentacién adicional al folleto
explicativo. La Oferta no se dirige ni directa ni indi-
rectamente a los Estados Unidos de América, ni me-
diante el sistema postal de los Estados Unidos de
América ni por cualquier otro medio o instrumento
(incluyendo el correo, fax, télex o teléfono), sin per-
juicio del derecho que asiste a los accionistas de
Cortefiel, cualquiera que sea su nacionalidad o resi-
dencia, de aceptar la Oferta en los términos conteni-
dos en el folleto explicativo. Las copias del folleto
explicativo y sus anexos y la aceptacion de la Oferta
no se enviardn por correo, ni de ninguna manera se
distribuirdn o enviardn dentro de los Estados Unidos
y las personas que reciban los mencionados docu-
mentos no podréan distribuirlos ni enviarlos a los Es-
tados Unidos de América.

Lo que se hace publico en cumplimiento de lo dis-
puesto por el articulo 18 del Real Decreto 1197/1991, de
26 de julio, y para conocimiento de los accionistas de
Cortefiel, Sociedad Anénima, a los que se dirige la Ofer-
ta Publica de Adquisicién de Valores, que pudieran estar
interesados en la misma

En Madrid a 6 de julio de 2005.-MEP Retail Espaiia,
Sociedad Limitada, Sociedad Unipersonal, los Adminis-
tradores Mancomunados, Richard Behmer, Ricardo de
Serdio Ferndndez.—38.535.

CORTYDER S.L.
Edicto

El Juzgado de lo Social n.° 3 de Vitoria-Gasteiz,

Publica: Que en la ejecutoria nimero 119/04, seguida
contra el deudor Cortyder, S.L., domiciliado en calle San
Prudencio (Ldo. Fernando Alday) , n.° 23, 1.° Dcha., Vi-
toria-Gasteiz, se ha dictado el 14-02-05 auto por el que se
ha declarado la insolvencia, por ahora, del referido deu-
dor, sin perjuicio de que pudieran encontrarsele nuevos
bienes.

La deuda pendiente de pago es la de 6.724,91 euros de
principal y de 20% euros calculados para intereses y
costas.

Vitoria-Gasteiz, 14 de febrero de 2005.—El/La Secre-
tario Judicial.—36.945.



