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INFORME ESPECIAL SOBRE EMISION DE WARRANTS EN EL SUPUESTO
DEL ARTICULO 414 DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE
SOCIEDADES DE CAPITAL.

A la Junta General de Accionistas de Tubos Reunidos, S.A.

A los fines previstos en el articulo 414 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital

“la Sociedad") por designacién del Registro Mercantil de Alava, emitimos el presente Informe
Especial sobre la propuesta de emisién de Warrants que el Consejo de Administracién sometera
para su aprobacién en Junta General Extraordinaria,

Dicha designacion, que se corresponde con el expediente 764/2019, se ha realizado conforme a la
solicitud de nombramiento de experto independiente presentada en el Registro Mercantil de Alava
el 30 de mayo de 2019, por Dfia. Inés Nufiez de la Parte, actuando en calidad de Secretaria del
Consejo de Administracién y Apoderada de TR.

1. Antecedentes y Objetivo de nuestro trabajo
a) Antecedentes

TUBOS REUNIDOS, S.A., como Sociedad Holding, es cabecera de un Grupo compuesto por varias
Sociedades, con actividades en las dreas de tuberia sin soldadura y otros. Su domicilio social est4
en Amurrio (Alava).

Las acciones de TR estdn admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao e
incluidas en el Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo).

El Consejo de Administracién de Tubos Reunidos, S.A. ha acordado en su sesi6n de 25 de junio de
2019 convocar Junta General Extraordinaria de accionistas para su celebracion el dia 27 de julio de
2019 en primera convocatoria y el 28 de julio de 2019 en segunda convocatoria, y someter a dicha
Junta General bajo el punto 3° del Orden del Dfa la aprobacién de una emisién de warrants (los
“Warrants”) y el correspondiente aumento de capital para dar cobertura al ejercicio de los derechos
asociados a dichos warrants.

En concreto, y segtin se expone en el informe elaborado por el Consejo de Administracién de TR
(el "Informe de los Administradores”, que se adjunta como Anexo [ al presente informe,
acompafiado de una certificacion de acuerdos de fecha 25 de junio), la descripeién y el contexto de
la emisién y las razones de la operacién, son las siguientes:

La Sociedad ha suscrito con fecha 25 de junio de 2019 un acuerdo sobre los principales términos y
condiciones de la refinanciacién de la deuda financiera de TR y algunas de sus filiales con sus
principales acreedores financieros (el “Acuerdo de Refinanciacién” y la “Refinanciacion”,
respectivamente). En virtud del Acuerdo de refinanciacion, la deuda financiera del Grupo, que
asciende a un importe aproximado de 350,8 millones de euros, quedard estructurada segiin se
describe a continuacion:

i.  Se suscribird un contrato marco en virtud del cual se aseguraran las necesidades de circulante
del Grupo (factoring y confirming) por importe de 92,4 millones de euros, con un margen
anual del 2,75%, y con vencimiento a 24 meses, con cuatro prérrogas automdticas de un afio
(siempre y cuando se esté en cumplimiento de los calendarios de amortizacién ordinaria
acordados en la Refinanciacion), y una prérroga adicional de un afio en caso de que se extienda
por segunda vez la fecha de vencimiento del Tramo A.
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Se suscribira asimismo un contrato de financiacion sindicada que se dividird en tres tramos:

a) Un Tramo A por un importe total de 104,6 millones de euros, que se dividird a su vez en
tres sub-tramos Al, A2 y A3:

14

un Tramo Al por importe inicial de 84,6 millones de euros, que se amortizara
semestralmente (con un primer affo de carencia) y con una duracién inicial de cinco
afios, pudiéndose prorrogar su vencimiento anualmente hasta un maximo de dos afios
conforme a lo previsto en el Acuerdo de Refinanciacién. El tipo de interés anual del

iii.

b)

Tramo Al es de Euribor 12 meses + 3,00%.

un Tramo A2 que se destinaré a refinanciar el Tramo B (al que se hace referencia
més adelante) por medio de un mecanismo de trasvase de deuda conforme al cual, a
medida que el Tramo A1 se vaya amortizando, se ird reduciendo automdticamente el
Tramo B y creando o incrementando (segin sea el caso) el Tramo A2 por un importe
equivalente.

El Tramo A2 es bullet y tiene una duracion inicial de cinco afios pudiéndose
prorrogar su vencimiento anualmente hasta un maximo de dos afios conforme a lo
previsto en el Acuerdo de Refinanciacién. El tipo de interés anual del Tramo A2 es
el mismo que el del Tramo Al.

un Tramo A3 por importe de 20 millones de euros que se destinaré a refinanciar con
caracter temporal la parte del Tramo B (al que se hace referencia més adelante) de
aquellas entidades acreedoras que participen en el nuevo confirming por medio de
un mecanismo de trasvase temporal de deuda conforme al cual, a medida que las
entidades acreedoras del Tramo B participen en el nuevo confirming, se ird
reduciendo automéaticamente el Tramo B y creando o incrementando (segin sea el
caso) el Tramo A3 por un importe equivalente. A efectos aclaratorios y dado el
caracter temporal de este Tramo, su importe no se incluye en el importe total de la
deuda financiera del Grupo al que se hace referencia més arriba.

Un Tramo B por importe inicial de 122,2 millones de euros, bullet, y con una duracion
inicial de seis afios pudiéndose prorrogar su vencimiento 11 meses.

El tipo de interés (PIK) del Tramo B ser4 del 4% anual, no acumulativo y se pagard a
vencimiento. Asimismo, el Tramo B devengara también una comision final contingente
y variable del 6% anual en caso de conversion anterior al vencimiento, o0 9% anual en
caso de conversion a su vencimiento final.

Un Tramo C por importe de 36,2 millones de euros, bullet, y con una duracion inicial de
seis afios y tres meses pudiéndose prorrogar su vencimiento 11 meses. El Tramo C estara
subordinado en todo momento a los Tramos A y B.

La particularidad de los Tramos B y C es que en determinados supuestos podran convertirse
en acciones de la Sociedad mediante el ejercicio de warrants que conferirén a sus titulares el
derecho de suscribir acciones de TR de nueva emision mediante la compensacién de los
créditos pendientes de pago, cuya aprobacion se somete a la Junta General de Accionistas de
la Sociedad bajo este punto del Orden del Dia.

Por tltimo, con el fin de refinanciar los bonos simples no garantizados emitidos por la
Sociedad con fecha 18 de diciembre de 2015 por un importe de 15,5 millones de euros y que,
actualmente, cotizan en la Bolsa de Irlanda (Irish Stock Exchange) se emitiran dos tipos de
obligaciones:

a) obligaciones simples garantizadas por importe de 5,4 millones de euros, cuyas
condiciones seran sustancialmente iguales a las del Tramo A1, salvo por el hecho de que
seran bullet; y



b) obligaciones o bonos convertibles garantizados por importe aproximado de 10,1 millones
de euros, que otorgardn a sus titulares un derecho de conversion en acciones de nueva
emision de TR, y cuya aprobacién se somete a la Junta General de Accionistas de la
Sociedad bajo el punto 4° del Orden del Dia (los “Bonos Convertibles”).

El importe de los Tramos Al y A2 (84,6 millones de euros) y de las obligaciones simples (5,4
millones de euros) serd de 90 millones de euros,

Se hace constar que el acuerdo al que se refiere el Informe de los Administradores se propone a la

—Junta-Generalparasuadopeidnenejecucionde toscompromisosadquiridos por- TRenetAcwerdo
de Refinanciacioén, que prevé la aprobacion de (i) la emisién de los Warrants TR por la Junta
General de accionistas, junto con el aumento de capital por el importe necesario para atender el
gjercicio de conversion de los Warrants TR mediante compensacién de créditos, y (ii) la emisién
de los Bonos Convertibles por la Junta General de accionistas, junto con el aumento de capital por
el importe necesario para atender el ejercicio de los Bonos Convertibles, que se somete a la Junta
General bajo el punto 4° del Orden del Dia.

La falta de emision de los Warrants TR y de los Bonos Convertibles supondria un incumplimiento
de la condicién suspensiva a la que esta sujeta la efectividad del Acuerdo de Refinanciacion, por lo
que su emision se configura como un aspecto clave de la Refinanciacion.

La eficacia de la presente emision de warrants y del correspondiente aumento de capital por
compensacion de créditos para dar cobertura a los warrants quedan condicionados a (i) la adopcién
por la Junta General del acuerdo aprobando la reduccién del capital social a que se refiere el punto
2° del Orden del Dia; (ii) la adopcion por la Junta General del acuerdo aprobando la emisién de los
Bonos Convertibles y el correspondiente aumento de capital necesario para atender la conversion
de los Bonos Convertibles a que se refiere el punto 4° del Orden del Dia y (iii) el otorgamiento de
la escritura publica de cierre (0 documento equivalente que se acuerde entre TR y los acreedores de
la Refinanciacién) en virtud del cual se produzca la entrada en vigor del acuerdo de refinanciacion
a ser suscrito por TR con sus acreedores en el contexto de la Refinanciacion de la deuda del Grupo
TR.

En ejecucion del acuerdo 3° del Orden del Dia a que se refiere el Informe de los Administradores,
en caso de aprobacién por la Junta General de accionistas, se emitirdn los Warrants TR que
otorgaran a sus titulares la opcién de suscribir Nuevas Acciones de TR, con sujecién a lo dispuesto
en el articulo 406 de la LSC y con arreglo a los términos y condiciones que se indican en el
mencionado informe.

b) Objetivo de nuestro trabajo

El objetivo de nuestro trabajo, en el supuesto de lo establecido en el articulo 414 de la LSC, ha sido,
exclusivamente, el siguiente:

- Manifestar, por aplicacién de los procedimientos establecidos en la Norma Técnica de
elaboracién de informes especiales sobre Emisién de Obligaciones Convertibles en el
supuesto del articulo 414 de la Ley de Sociedad de Capital, publicada por Resolucién de
23 de octubre de 1991 del Presidente del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
(la “Norma Técnica”), si el informe redactado por los Administradores de la Sociedad,
contiene la informacién requerida, recopilada en la citada Norma, que incluye la
explicacion de las bases y modalidades de la conversién.

No es objeto de nuestro informe, certificar la razonabilidad del precio de emisién o de conversién
de las Obligaciones Convertibles.
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2. Procedimientos realizados en nuestro trabajo

Nuestro trabajo ha consistido en la aplicacion de los siguientes procedimientos, de acuerdo con la
Norma Técnica:

a)

b)

<)

d)

g)

h)

k)

k)

m)

Obtencién del documento de solicitud de nombramiento de experto independiente por
parte de TR, de fecha 30 de mayo de 2019.

Obtencion del correspondiente nombramiento, del Registrador Mercantil de Alava, como

—-gxperto-independiente;a efectos-de-lo-dispuesto-en-el-articulo414-de-la-Ley-de Sociedades

de Capital, de fecha 7 de junio de 2019.

Aceptacion de la designacién por parte de ATTEST CONSULTING, S.L., de fecha 7 de
junio de 2019, para la elaboracion de dicho Informe Especial.

Obtencién del acuerdo del Consejo de Administracion de TR en relacién con la propuesta
de emisién de Warrants que dara derecho a suscribir acciones ordinarias de TR mediante
compensacion de créditos, a incluir como punto del orden del dia de la prevista Junta
General de Accionistas que apruebe, en su caso, dicha operacion.

Obtencion de las cuentas anuales auditadas, individuales y consolidadas de TR
correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2018 asi como el informe de
gestion y resultados del primer trimestre del afio 2019 (no auditado ni revisado).

Lectura de las actas disponibles de las reuniones del Consejo de Administracion y de la
Junta General de Accionistas, celebradas en el ejercicio 2019 y hasta la fecha de emisién
de nuestro informe.

Indagacion y formulacién de preguntas a la Direccién de la Sociedad sobre los hechos
posteriores de importancia que pudieran afectar de forma significativa a la Sociedad o que
pudieran ser de interés para el objetivo del trabajo.

Obtenciéon de los estados financieros posteriores disponibles mas recientes,
comparandolos con las cuentas anuales auditadas del ejercicio 2018 y con los
presupuestos, y realizar cualquier otro tipo de comparaciones analiticas que parezcan
apropiadas.

Anélisis de hechos posteriores significativos ocurridos tras la formulacion de las cuentas
anuales consolidadas de TR del ejercicio 2019 incluyendo los hechos relevantes
comunicados a Ia Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) hasta la fecha de
nuestro informe.

Obtencion del Informe redactado por los administradores de TR explicando las bases y
modalidades de la conversion, de fecha 25 de junio de 2019.

Constatacion de que el informe redactado por los Administradores relacionados con el
acuerdo de emision de Warrants que concede la opcién de conversién de créditos en
acciones de nueva emision contiene la informacion que se considera necesaria y suficiente,
de acuerdo con las citada Norma Técnica, para su interpretacién y comprension adecuada
por parte de los destinatarios del mismo.

Verificar los calculos de los métodos de valoracién utilizados por los Administradores en
la determinacion de las bases y modalidades de la conversién y otros derechos, si los
hubiera, garantizados a los suscriptores de los Warrants.

Constatacion, en su caso, de que la informaci6n contable contenida en el Informe de los
administradores concuerda con la informacién contenida en las cuentas anuales
consolidadas de TR del ejercicio 2018 (auditadas).
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n) Realizacién de reuniones con directivos de TR con el propdsito de obtener informacion en
relacion con cuestiones que pudieran plantearse durante la realizacion de nuestro trabajo
o que pudieran ser de interés para el objetivo de nuestro encargo.

o) Constatacién, en su caso, de que el Informe de los Administradores menciona los hechos
posteriores significativos.

p) Obtencién de la respuesta de la asesorfa juridica interna con la evolucién, durante el
gjercicio 2019, de los procedimientos que dan origen a las provisiones y contingencias

reflejadas en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2018 y una breve descripcién
de los nuevos procedimientos judiciales iniciados en 2019 y sus posibles consecuencias
econdmicas para TR.

q) Obtencién de una carta de manifestaciones por parte de la Direccién de la Sociedad en la
que nos confirmen, entre otros aspectos, que se nos ha facilitado toda la informaci6n
necesaria para la elaboracién de nuestro Informe Especial, que han puesto en nuestro
conocimiento todas las hipétesis, datos o informaciones relevantes, v que no se han
producido acontecimientos posteriores hasta la fecha de nuestro Informe Especial que no
hayan sido puestos en nuestro conocimiento y que pudiesen tener un efecto significativo
sobre las conclusiones de nuestro trabajo.

3. Aspectos relevantes a considerar en la interpretacién de los resultados de nuestro trabajo

Tanto la interpretacion de lo requerido en el articulo 414 de la Ley de Sociedades de Capital, como
la opinion expresada 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 interpretacion y juicios expresados en este Informe.

La informacidén necesaria para la realizacién de nuestro trabajo ha sido facilitada por la direccién
de TR o ha sido obtenida de fuentes ptblicas.

En relacién con la informacién obtenida de fuentes piblicas, 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.

En atencion a la naturaleza y caracteristicas de la emision de Warrants y del aumento de capital
para atender el ejercicio de los mencionados Warrants, que se detallan en el Informe de los
Administradores, y a tenor de lo establecido en el articulo 416.2 en relacién con el articulo 304
LSC, que reconoce el derecho de suscripcién preferente de los accionistas en los supuestos de
aumento de capital con cargo a aportaciones dinerarias, no habré lugar en la emisién de Warrants
al derecho de suscripcion preferente a favor de los actuales accionistas de 1a Sociedad.

No tenemos la obligacién de actualizar nuestro Informe Especial 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 informacién recibida sobre los acontecimientos sucedidos con
anterioridad a la fecha del mismo.

Hemos asumido que todas las autorizaciones y registros que, en su caso, sean necesarios para la
efectividad de la operacién proyectada y que pudieran afectar a nuestro trabajo, se obtendran sin
ningin efecto adverso para el objetivo de la operacién objeto de andlisis por nuestra parte.

Por dltimo, hacemos especial mencién a que nuestro trabajo es de naturaleza independiente y, que
no supone ninguna recomendacién a la Direccién de la Entidad, a sus accionistas o a los
destinatarios de los instrumentos financieros mencionados en relaciéon con las decisiones que
deberfan tomar como consecuencia de esta operacién de emision de Warrants.
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4, Conclusion

De acuerdo con el trabajo realizado, con el objetivo descrito previamente en este Informe, y sujeto
a los aspectos relevantes a considerar en la interpretacion de los resultados de nuestro trabajo, todo
ello con el objeto exclusivo de cumplir con el requisito establecido en el articulo 414 de la Ley de
Sociedades de Capital, en nuestro juicio profesional:

- El Informe adjunto redactado por los Administradores de la Sociedad, elaborado en
relacién con la propuesta de emision de Warrants, contiene la informacion requerida por

la mencionada Norma Técnica,

E A B A

Este Informe Especial ha sido preparado unicamente a los fines previstos en el articulo 414 de la
LSC por lo que no debe ser utilizado para ninguna otra finalidad.

El alcance de nuestro trabajo ha quedado circunscrito a la realizacién de los procedimientos
detallados en este Informe y a la informacion que nos ha sido facilitada. El trabajo realizado no
debe entenderse como una revision de la situacién contable, fiscal, legal, laboral o de otro tipo ni
un trabajo dentro del 4mbito de la auditorfa de cuentas, a tenor de lo dispuesto en el texto refundido
de la Ley de Auditoria de Cuentas y en el Reglamento que la desarrolla y, por tanto, no se emite
una opinién de auditorfa sobre la informacién y documentos que nos han sido facilitados, no siendo
responsables de la realidad, exactitud e integridad de dicha informaci6n y documentos aportados
por la Sociedad ni sobre otros que, estando la Sociedad en conocimiento de ellos o debiéndolo estar,
no se nos hayan facilitado y que pudieran afectar a las conclusiones de nuestro Informe.

Attest Consulting, S.L.

Alfredo (ﬁiriaco
Socio




ANEXO I

Informe de los Administradores y Certificacion de
Acuerdos del Consejo de Administracion.
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INFORME QUE FORMULA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE TUBOS REUNIDOS, S.A. EN
RELACION CON LA PROPUESTA DE EMISION DE WARRANTS Y EL CORRESPONDIENTE
AUMENTO DE CAPITAL POR COMPENSACION DE CREDITOS PARA DAR COBERTURA A LOS
WARRANTS, INCLUIDA EN EL ORDEN DEL DiA DE LA JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA DE
ACCIONISTAS

1~ OBJETO DEL INFORME B e
El Consejo de Administracion de Tubos Reunidos, S.A.1 (“TR" 0 la “Sociedad”) ha acordado en su sesion
de 25 de junio de 2019 convocar Junta General Extraordinaria de accionistas para su celebracion el dia
27 de julio de 2019 en primera convocatoria y el 28 de julio de 2019 en segunda convocatoria, y someter
a dicha Junta General bajo el punto 3° del Orden del Dia la aprobacion de una emision de warrants y el
correspondiente aumento de capital para dar cobertura al ejercicio de los derechos asociados a dichos
warrants.

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 286 de la Ley de Sociedades de Capital ("LSC"), en
relacion con los articulos 297.1.a) y 301 de la LSC y en los concordantes del Reglamento del Registro
Mercantil y, por analogia, en el articulo 414.2 de la LSC, los miembros del Consejo de Administracion de
TR proceden a la formulacién de este informe, cuyo objeto es el de explicar y justificar la operacién de
emision de warrants de TR (la “Emisién” y los “Warrants TR", y cada uno de ellos, un "Warrant TR")
que otorgaran a sus titulares la opcion de suscribir acciones ordinarias de la Sociedad (las “Nuevas
Acciones”), el correspondiente aumento de capital a suscribir exclusivamente mediante compensacion
de créditos por los titulares de los Warrants TR en el importe necesario, que tendré lugar en el caso de
que lleguen a ejercitarse los derechos incorporados a los Warrants TR y la delegacion en el Consejo de
Administracion de las facultades precisas para la ejecucion de la Emision y del aumento de capital, en
todo lo no acordado por la Junta.

A los efectos oportunos, se hace constar que no hay hechos significativos posteriores al cierre de las
cuentas anuales del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2018 (Ultimas cuentas anuales consolidadas
auditadas disponibles) que pudieran impactar en el patrimonio o la valoracion de la Sociedad distintos a
aquellos que ya han sido publicados por la Sociedad conforme a la legislacion vigente y que pueden
consultarse en la pagina web de TR (www.tubosreunidos.com) y en la pagina web de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (www.cnmv.es).

El presente informe se emite con carécter previo a la emision del informe del auditor, Attest Consulting,
S.L., designado por el Registro Mercantil de Alava de conformidad con lo previsto en el articulo 414.2 de
la LSC.

1 Toda la informacion adicional relafiva a la Sociedad que no se encuentre recogida en el presente informe (en particular
hechos relevantes y cuentas anuales) podré encontrarse tanto en la pagina web de TR (www.lubosreunidos.corn) como en la
pagina web de la CNMV (www.cnmy.es).

1/40



TUBOS
REUNIDOS

En el presente informe se incluye la definicion de determinados términos y expresiones a los que se hace
referencia, los cuales comienzan con letra maytscula y que tienen el significado que se les atribuye en
el Anexo al presente Informe, sobre la base de lo previsto en el Acuerdo de Refinanciacion (tal y como
este se define mas adelante).

A continuacion, se ofrece a los accionistas, en primer lugar, una explicacion de la operacion que se
propone a la Junta General y las razones que justifican la Emision.

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

La Sociedad ha suscrito con fecha 25 de junio de 2019 un acuerdo sobre los principales términos y
condiciones de Ia refinanciacion de la deuda financiera de TR y algunas de sus filiales (el ‘Grupo”) con
sus acreedores financieros (el "Acuerdo de Refinanciacién’ y la ‘Refinanciacion’). En virtud de este
acuerdo, la deuda financiera del Grupo, que asciende a un importe aproximado de 350,8 millones de
euros, quedaré estructurada seglin se describe a continuacion;

. Se suscribird un contrato marco en virtud del cual se aseguraran las necesidades de circulante del
Grupo (factoring y confirming) por importe de 92,4 millones de euros, con un margen anual del
2,75%, y con vencimiento a 24 meses, con cuatro prorrogas automaticas de un afio (siempre y
cuando se esté en cumplimiento de los calendarios de amortizacion ordinaria acordados en la
Refinanciacion), y una prérroga adicional de un afio en caso de que se extienda por segunda vez la
fecha de vencimiento del Tramo A.

il. ~ Se suscribira asimismo un contrato de financiacion sindicada que se dividira en tres tramos:

a) Un Tramo A por un importe total de 104,6 millones de euros, que se dividira a su vez en tres
sub-tramos A1, A2 y A3:

e un Tramo A1 por importe inicial de 84,6 millones de euros, que se amortizara
semestralmente (con un primer afio de carencia) y con una duracion inicial de cinco afios,
pudiéndose prorrogar su vencimiento anualmente hasta un maximo de dos afios conforme
alo previsto en el Acuerdo de Refinanciacion. El tipo de interés anual del Tramo A1 es de
Euribor 12 meses + 3,00%.

e un Tramo A2 que se destinara a refinanciar el Tramo B (al que se hace referencia mas
adelante) por medio de un mecanismo de trasvase de deuda conforme al cual, a medida
que el Tramo A1 se vaya amortizando, se ira reduciendo automaticamente el Tramo B y
creando o incrementando (segln sea el caso) el Tramo A2 por un importe equivalente.

El Tramo A2 es bullet y tiene una duracion inicial de cinco afios pudiéndose prorrogar su
vencimiento anualmente hasta un maximo de dos afios conforme a lo previsto en el Acuerdo
de Refinanciacion. El tipo de interés anual del Tramo A2 es el mismo que el del Tramo A1.

e unTramo A3 por importe de 20 millones de euros que se destinara a refinanciar con caracter
temporal la parte del Tramo B (al que se hace referencia mas adelante) de aquellas
entidades acreedoras que participen en el nuevo confirming por medio de un mecanismo
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de trasvase temporal de deuda conforme al cual, a medida que las entidades acreedoras
del Tramo B participen en el nuevo confirming, se ira reduciendo automaticamente el Tramo
B y creando o incrementando (segln sea el caso) el Tramo A3 por un importe equivalente.
A efectos aclaratorios y dado el caracter temporal de este Tramo, su importe no se incluye
en el importe total de la deuda financiera del Grupo al que se hace referencia mas arriba.

b)._Un Tramo B por importe inicial de 122,2 millones de euros, bullet, y con una duracién inicial de

ii.

seis afios pudiéndose prorrogar su vencimiento 11 meses.

El tipo de interés (PIK) del Tramo B sera del 4% anual, no acumulativo y se pagaré a
vencimiento. Asimismo, el Tramo B devengara también una comision final contingente y variable
del 6% anual en caso de conversion anterior al vencimiento, 0 9% anual en caso de conversion
a su vencimiento final.

c¢) Un Tramo C por importe de 36,2 millones de euros, bullef, y con una duracion inicial de seis
afios y tres meses pudiéndose prorrogar su vencimiento 11 meses. El Tramo C estara
subordinado en todo momento a los Tramos A y B.

La particularidad de los Tramos B y C es que en determinados supuestos podran convertirse en
acciones de la Sociedad mediante el ejercicio de warrants que conferiran a sus titulares el derecho
de suscribir acciones de TR de nueva emision mediante la compensacion de los créditos pendientes
de pago, cuya aprobacion se somete a la Junta General de Accionistas de la Sociedad bajo este
punto del Orden del Dia.

Por titimo, con el fin de refinanciar los bonos simples no garantizados emitidos por la Sociedad con
fecha 18 de diciembre de 2015 por un importe de 15,5 millones de euros y que, actualmente, cotizan
en la Bolsa de Irlanda (Irish Stock Exchange) se emitiran dos tipos de obligaciones:

a) obligaciones simples garantizadas por importe de 5,4 millones de euros, cuyas condiciones
seran sustancialmente iguales a las del Tramo A1, salvo por el hecho de que seran bullet; y

b) obligaciones o bonos convertibles garantizados por importe aproximado de 10,1 millones de
euros, que otorgaran a sus titulares un derecho de conversion en acciones de nueva emision
de TR, y cuya aprobacion se somete a la Junta General de Accionistas de la Sociedad bajo el
punto 4° del Orden del Dia (los “Bonos Convertibles”).

Elimporte de los Tramos A1y A2 (84,6 millones de euros) y de las obligaciones simples (5,4 millones de
euros) sera de 90 millones de euros.

Se hace constar que el acuerdo al que se refiere este informe se propone a la Junta General para su
adopcion en ejecucion de los compromisos adquiridos por TR en el Acuerdo de Refinanciacion, que prevé
la aprobacion de (i) la emision de los Warrants TR por la Junta General de accionistas, junto con el
aumento de capital por el importe necesario para atender el ejercicio de conversion de los Warrants TR
mediante compensacion de créditos, y (ii) la emisioén de los Bonos Convertibles por la Junta General de
accionistas, junto con el aumento de capital por el importe necesario para atender el ejercicio de los
Bonos Convertibles, que se somete a la Junta General bajo el punto 4° del Orden del Dia.
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La falta de emision de los Warrants TR y de los Bonos Convertibles supondria un incumplimiento de la
condicion suspensiva a la que esté sujeta la efectividad del Acuerdo de Refinanciacion, por lo que su
emision se configura como un aspecto clave de la Refinanciacion.

La eficacia de la presente emision de warrants y del correspondiente aumento de capital por
compensacion de créditos para dar cobertura a los warrants quedan condicionados a (i) la adopcion por
la Junta General del acuerdo aprobando la reduccién del capital social a que se refiere el punto 2° del

Orden del Dia; (ii) la adopcion por la Junta General del acuerdo aprobando la emision de los Bonos
Convertibles y el correspondiente aumento de capital necesario para atender la conversion de los Bonos
Convertibles a que se refiere el punto 4° del Orden del Dia y (iii) el otorgamiento de la escritura publica
de cierre (0 documento equivalente que se acuerde entre TRy los acreedores de la Refinanciacion) en
virtud del cual se produzca la entrada en vigor del acuerdo de refinanciacion a ser suscrito por TR con
sus acreedores en el contexto de la Refinanciacion de la deuda del Grupo TR.

..  EMISION Y CARACTERISTICAS DE LOS WARRANTS TR

En ejecucion del acuerdo 3° del Orden del Dia a que se refiere este informe, en caso de aprobacién por
la Junta General de accionistas, se emitiran los Warrants TR que otorgaran a sus titulares la opcién de
suscribir Nuevas Acciones de TR, con sujecion a lo dispuesto en el articulo 406 de la LSC y con arreglo
a los términos y condiciones que seguidamente se indican.

En atencion a la naturaleza y caracteristicas de la Emisién y del aumento de capital para atender el
ejercicio de los Warrants TR, que posteriormente se detallan, que se llevaria a cabo mediante
compensacion de créditos, y a tenor de lo establecido en el articulo 416.2 en relacion con el articulo 304
de la LSC, que reconoce el derecho de suscripcion preferente de los accionistas Unicamente en los
supuestos de aumento de capital con cargo a aportaciones dinerarias, no habra lugar en la emision de
Warrants TR al derecho de suscripcion preferente a favor de los actuales accionistas de la Sociedad.

a. Datos de la entidad emisora

La sociedad emisora es TUBOS REUNIDOS, S.A., domiciliada en Amurrio (Alava), Barrio Sagarribai s/n,
01470, inscrita en el Registro Mercantil de Alava al Tomo 881, Folio 151, Hoja nimero VI-6.719 y provista
de N.IF. A-48011555. TUBOS REUNIDOS, S.A. es una sociedad anonima cuyas acciones estan
admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao e incluidas en el Sistema de
Interconexion Bursétil Espariol (Mercado Continuo).

El capital social asciende en la actualidad a un total de 17.468.088,80 euros totalmente suscrito y
desembolsado. El capital social esta representado por 174.680.888 acciones de 0,10 euros de valor
nominal cada una de ellas. No obstante, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha propuesto a la
Junta General Extraordinaria de accionistas, bajo el punto 2° del orden del dia de la misma, reducir el
capital social en 13.974.471,04 euros mediante la disminucion del valor nominal de cada una de las
174.680.888 acciones, a razon de 0,08 euros por accion, con la finalidad de crear una reserva
indisponible. En consecuencia, tras dicha reduccién, el capital social de la Sociedad pasara a ser de
3.493.617,76 euros, a razon de 0,02 euros por accidn.
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a) La fabricacion de tubos de hierro y acero dulces soldados y volteados por el procedimiento cuyas
patentes posee; y

b) Lafabricacion, transformacion y venta de acero y productos derivados del mismo, fundamentalmente,
tuberia y accesorios de todas clases, de todo género de construcciones e instalaciones metalicas y

cualquier clase de materias primas, materiales o productos manufacturados conellarelacionados.

Las actividades integrantes del objeto social podrén ser desarrolladas por la Sociedad, total o
parcialmente, de modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o participaciones en ofras
sociedades con objeto idéntico o anélogo.

La Sociedad no desarrollara ninguna actividad para la que las Leyes exijan condiciones o limitaciones
especificas en tanto no se dé exacto cumplimiento a las mismas.

b. Precio de la emisién de los Warrants TR

Los Warrants TR se emitiran sin prima como parte de la refinanciacion de la deuda de la Sociedad.

c. Destinatarios y titulares de los Warrants TR

Los Warrants TR seran inicialmente suscritos por las entidades con participacion en el Tramo By C del
Acuerdo de Refinanciacion (los “Acreedores”) a las que el érgano de administracion de la Sociedad les
entregaré los correspondientes titulos, a razon de un Warrant TR por entidad Acreedora.

Los Acreedores y los importes iniciales en los que participan en el Tramo B y C son los siguientes:

Nmerode | Suscriptores de los Warrants TR importe inictal de | Importe inicial de
TR (fos Acreedores) principal def Tramo B | principal del Tramo C
1 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 18.412.423,51 euros 36.163.523,60 euros
2 Banco Santander, S.A. 31.489.125,07 euros -
3 Banco Sabadell, S.A. 0.868.299,51 euros -
4 Banco Europeo de Inversiones 12.311.101,97 euros -
5 Kutxabank, S.A. 9.803.914,35 euros -
6 Caixabank, S.A. 7.629.244,61 euros -
7 Caja Rural de Navarra, S. Coop, de Crédito 4.823.424,11 euros -
8 Bankoa, S.A. 4,717.751,28 euros -
9 Instituto de Crédito Oficial, E.P.E 3.867.193,85 euros -
10 Bankinter, S.A, 2.450.747,64 euros -
11 Deutsche Bank, S.A. 246.121,65 euros -
12 Abanca Corporacion, S.A. 209.520,23 euros -
13 Instituto Vasco de Finanzas 7.914.419 euros -
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N%’:f::n‘t’e Suscriptores de los Warrants TR Importe inicial de Importe inicial de
R (los Acreedores) principal del Tramo B | principal del Tramo C
Centro para el Desarrollo Tecnolégico Industrial -
14 (CDTI), Entidad de Derecho Pdblico 1.916.078 euros
15 Ekarpen Private Equity, S.A. 6.493.882,25 eurcs -

Los importes iniciales de los Tramos B y C referidos anteriormente son los que aparecen reflejados en la
contabilidad de la Sociedad a fecha 30 de abril de 2019 considerando el reparto de tramos entre los
Acreedores previsto en el Acuerdo de Refinanciacion y no han sido verificados por el auditor de la
Sociedad. No obstante, dichos importes se incrementaran segin el importe de los intereses que
devenguen los créditos hasta el momento de la emision de los Warrants TR, y estén sujetos a posibles
modificaciones como consecuencia del devengo de intereses y de amortizaciones de la deuda que, en
su caso, tengan lugar hasta el momento de la conversion.

Los Warrants TR seréan transmisibles en la forma que se expone en el apartado Ill (i) siguiente por lo que
la entidad que finalmente ejercite el derecho incorporado al Warrant TR podré ser distinta a cualquiera
de los Acreedores.

d. Derechos de suscripcion preferente

No existiran derechos de suscripcion preferente, a tenor de lo establecido en el articulo 416.2 de la LSC
en relacion con el articulo 304 de la LSC, segin el cual s6lo en los aumentos de capital — en este caso,
emision de warrants— con emision de nuevas acciones con cargo a aportaciones dinerarias, cada socio
tendra derecho a suscribir un nlimero de acciones proporcional al valor nominal de las que posea. Por
tanto, al ser éste un aumento de capital por compensacion de créditos de los previstos en el articulo 301
de la LSC, y por consiguiente, no habiendo aportacion dineraria alguna, no habré lugar al derecho de
suscripcion preferente.

e. Derechos incorporados a los Warrants TR

Los Warrants TR conferiran a sus fitulares la opcion de suscribir acciones de la Sociedad de nueva
emision mediante la compensacion de los derechos de crédito derivados de los Tramos By C del Acuerdo
de Refinanciacion pendientes de amortizacion en el momento de su compensacion (incluyendo principal
e intereses y comisiones capitalizados pendientes de pago en el momento de su compensacion, de
acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de Refinanciacion) (los “Créditos") en el marco del aumento
de capital que posteriormente se detalla.

Cada Acreedor titular de un Warrant TR, en caso de que lo ejercite, tendra derecho a suscribir un ntimero
de acciones de TR igual al resultado de dividir: (a) el Crédito que le corresponda, entre (b) el Precio de
Suscripcion (tal y como se define en el apartado . siguiente). En caso de que el resultado de dicho calculo
no sea un nimero entero, se redondeara por defecto al nimero entero méas proximo y el Acreedor
correspondiente tendra derecho a percibir en efectivo la diferencia en euros. El importe que corresponda
debera ser ingresado por TR en la cuenta designada por el Acreedor que corresponda, dentro de los tres
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dias hébiles siguientes a la fecha en que se determine el niimero de acciones de TR que el Acreedor
titular del Warrant tendré derecho a suscribir.

La conversion deberé realizarse en blogue por la totalidad de los Tramos B y C vivos en el momento de
conversién, no pudiendo existir conversiones parciales.

f. Bases y modalidades de conversion de los Warrants TR

Se explican a continuacion las bases y modalidades de la conversion de los Warrants TR:

a) Ejercicio de los Warrants TR

Los Warrants TR seran ejercitables por sus titulares si se produce uno de los Supuestos de Conversion
de los Warrants TR sefialados a continuacion conforme a lo previsto en el Acuerdo de Refinanciacion, y
si asf lo acuerdan los Acreedores cuya participacion conjunta en el Tramo B y en los Bonos Convertibles
cuya emision se somete a la Junta General bajo el punto 4° del Orden del Dia, sea igual o superior al
75% del total del saldo vivo pendiente de pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles en el momento
de adopcion de la decision (la “Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo B”).

No obstante lo anterior, cuando la fecha de vencimiento del Tramo B se haya prorrogado
automaticamente conforme a lo previsto en el Acuerdo de Refinanciacion, los Warrants TR serén
ejercitables por sus titulares al finalizar dicha prérroga, esto es, a vencimiento, sin que sea necesario el
acuerdo de la Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo B.

Supuestos de Conversion de los Warrants TR

De acuerdo con los términos y condiciones del Acuerdo de Refinanciacion, los Warrants TR podran ser
gjercitados en los siguientes supuestos:

a) Si en la fecha de vencimiento del Tramo B (inicial o prorrogada) no se hubieran pagado
integramente los Tramos B y C (la “Fecha de Conversién");

b) En cualquier otra fecha anterior:

(i) en laque se anuncie mediante comunicacion de informacion relevante, de conformidad con el
articulo 16 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas piblicas
de adquisicion de valores, la presentacion de una oferta piblica de adquisicion por la totalidad
del capital social de Tubos Reunidos, S.A., excluyendo las acciones que ya sean titularidad
del oferente o de los Acreedores con los que el oferente tenga un acuerdo;

(i) en laque se declare el vencimiento anticipado del Tramo A;

(iii) que tenga lugar dentro del periodo de diez dias de alguna de las ventanas semestrales que se
hayan establecido.

Con anterioridad a la conversion de Warrants TR, los Acreedores deberan realizar los tramites
oportunos y solicitar, en su caso, cualesquiera autorizaciones administrativas (y, en particular, en
materia de competencia, del mercado de valores, efc.) que sean preceptivas de acuerdo con la
legislacion aplicable en ese momento.
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Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo B

La decision de la Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo B de ejercitar los Warrants TR en
caso de existir un Supuesto de Conversion de los Warrants TR vinculara, con la excepcion prevista a
continuacion, a todos los titulares de los Warrants TR, incluidos los Acreedores que hubieran votado en
contra de dicha decision y los no participantes.

- Supusestos de Desactivacion-de-la-Conversién——————

De acuerdo con los términos y condiciones del Acuerdo de Refinanciacion, los Créditos dejaran de ser
susceptibles de compensacion si, con anterioridad a la Fecha de Conversion, se cumplen cualquiera de
las siguientes circunstancias;

a) Se ejecuta una ampliacion de capital en TR sin el consentimiento de la Mayoria Global Reforzada
de Acreedores del Tramo B:

b) Se excluye de cotizacién a TR sin el consentimiento de la Mayoria Global Reforzada de Acreedores
del Tramo B;

c) Se declara el vencimiento anticipado de los Tramos B y C como consecuencia del acaecimiento de
una causa de vencimiento anticipado prevista en el Acuerdo de Refinanciacién Y

d) Se declara la amortizacion anticipada de la totalidad de la Refinanciacion debido al acaecimiento
de alguno de los supuestos previstos en el Acuerdo de Refinanciacion.

Actuaciones tras el ejercicio de los Warrants TR

Una vez ejercitados los Warrants TR por los Acreedores de los Tramos B y C, la Sociedad llevara a cabo
y ejecutara todas las actuaciones y otorgara 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 TR.

b) Precio de Suscripcion de las acciones ordinarias de la Sociedad en ejercicio de los Warrants
TR. Ajustes.

El precio de suscripcion de las Nuevas Acciones de la Sociedad en gjercicio de la opcion incorporada a
los Warrants TR sera el mayor entre (i) el valor nominal de las acciones representativas del capital social
de TR en cada momento, y (i) el que se determine de conformidad con las siguientes ecuaciones de
canje (el "Precio de Suscripcion’).

En todas ellas, los Acreedores del Tramo B, de los Bonos Convertibles y del Tramo C que no quieran
convertir los Créditos en acciones de TR tendran que realizar una condonacion del importe de su
crédito en el Tramo B, Tramo C y en los Bonos Convertibles perdiendo el derecho a su cobro.

A) ECUACION DE CANJE EN SUPUESTOS DE CONVERSION ORDINARIA (A VENCIMIENTO)

- En la Fecha de Vencimiento inicial del Tramo B, la conversion del crédito en el Tramo B, los
Bonos Convertibles y el Tramo C de los Acreedores del Tramo B, de los Bonos Convertibles y
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del Tramo C, estara sujeta al voto favorable de Mayoria Global Reforzada de Acreedores del
Tramo B.

Si la Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo B no decidiese convertir en la fecha

de vencimiento inicial del Tramo B, el vencimiento del Tramo B, de los Bonos Convertibles y del

Tramo C se extendera automaticamente por 11 meses adicionales. Cuando llegue esta Ultima
---------------------------------------------------------- fecha; los-Acreedores del-Tramo B, de-los-Bonos-Convertibles-y-del-Tramo-C-vendran-obligados———————

a ejercitar inmediatamente los Warrants TR y a convertir en acciones de TR el importe de su

crédito en el Tramo B y en de los Bonos Convertibles, los intereses (PIK) y una comision final

de reestructuracion de hasta el 9% anual, por compensacidn de créditos.

- El Precio de Suscripcion se determinara en funcion de una valoracion del Enterprise Value
(“‘EV") que fijard un experto independiente designado conforme al procedimiento que se
describe mas adelante. Si el EV méas las amortizaciones acumuladas de los Tramos A, By C,
de los Bonos Convertibles y de las obligaciones simples que se emitan en el marco de la
Refinanciacién, mas la Posicion de Tesoreria, menos la Deuda Sostenible es:

i. inferior o igual al 50% de la suma del Tramo B inicial, del importe inicial de los Bonos
Convertibles y del Tramo C inicial, los accionistas de TR mantendran un 5% en el capital
social post-conversion (esto es, tras la conversion de los instrumentos convertibles referidos
en los puntos 3° y 4° del Orden del Dia) de TR, correspondiendo el 95% restante a los
Acreedores del Tramo B y de los Bonos Convertibles, que se distribuird entre los
Acreedores en funcion de su participacion en el Tramo B y los Bonos Convertibles.

El Precio de Suscripcion por accion en este supuesto sera el resultado de dividir el Importe
Pendiente de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles (tal y como dicho término se
define a continuacién) entre el nimero de Acciones que representen el 95% del capital
social de TR post-conversion.

ii. superior al 50% e inferior o igual al 100% de la suma del Tramo B inicial, del importe inicial
de los Bonos Convertibles, del Tramo C inicial y los intereses (PIK), los accionistas de TR
mantendran un 10% en el capital social post-conversion de TR, correspondiendo el 90%
restante a los Acreedores del Tramo B, de los Bonos Convertibles y del Tramo C. El
porcentaje de capital social que corresponderia a los Acreedores del Tramo B, de los Bonos
Convertibles y del Tramo C que conviertan, se calculara como sigue:

a. Siel Valor Antes de Deuda No Sostenible (esto es, el EV mas la Posicion de Tesoreria
menos la Deuda Sostenible) es inferior o igual al importe del principal y de Intereses
PIK pendientes de pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles (“Importe Pendiente
de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles”) mas la comision final de
reestructuracion del Tramo B y de los Bonos Convertibles, el 90% del capital social
post-conversion de TR correspondera a los Acreedores del Tramo B y de los Bonos
Convertibles que conviertan, en funcién de la deuda que mantengan en el momento de

9/40



TUBOS
REUNIDOS

la conversion (que incluira los conceptos de principal, intereses, comisiones ylo
cualesquiera ofros conceptos que establezca el Acuerdo de Refinanciacion).

El Precio de Suscripcion por accién en este supuesto sera el resultado de dividir el
Importe Pendiente de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles mas la comision
final de reestructuracion del Tramo B y de los Bonos Convertibles entre el niimero de

Acciones que representen el 90% del capital social de TR post-conversién:

b. Siel Valor Antes de Deuda No Sostenible (esto s, el EV més la Posicion de Tesoreria
menos la Deuda Sostenible) es superior a la suma del Importe Pendiente de Pago del
Tramo B y de los Bonos Convertibles y la comision de reestructuracion del Tramo B y
de los Bonos Convertibles, el 90% del capital social post-conversién de TR se repartira
a prorrafa entre los Acreedores del Tramo B, de los Bonos Convertibles y del Tramo C
en funcion de su participacion en el Importe Pendiente de Pago del Tramo B y de los
Bonos Convertibles (que incluira los conceptos de principal, intereses, comisiones ylo
cualesquiera ofros conceptos que establezca el Acuerdo de Refinanciacion) y el
importe de principal, intereses y comision de reestructuracion del Tramo C que sea
posible convertir, en su caso, de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de
Refinanciacion,

El Precio de Suscripcion por accion en este supuesto sera el resultado de dividir el
Importe Pendiente de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles mas la comision
final de reestructuracion del Tramo B y de los Bonos Convertibles y el importe de
principal, intereses y comision de reestructuracion del Tramo C que sea posible
convertir entre el nimero de Acciones que representen el 90% del capital social de TR
post-conversion.

iil. - superior al 100% de la suma del Tramo B inicial, el Tramo C inicial, el importe de los Bonos
Convertibles inicial y los intereses (PIK), los accionistas de TR mantendran, como minimo,
un 15% en el capital social post-conversion de TR. El porcentaje de capital que
corresponderfa a los accionistas de TR, a los Acreedores del Tramo B, de los Bonos
Convertibles y del Tramo C se calculara como sigue:

a. Siel Valor Antes de Deuda No Sostenible (esto es, el EV mas la Posicion de Tesoreria
menos la Deuda Sostenible) menos el Importe Pendiente de Pago del Tramo B, y de los
Bonos Convertibles y la comisién de reestructuracion del Tramo B y de los Bonos
Convertibles es inferior a 0, los accionistas de TR mantendran un 15% del capital social
post-conversion, repartiéndose el 85% del capital social post-conversion de TR entre los
Acreedores del Tramo B y de los Bonos Convertibles en funcién de la deuda que
mantengan en el momento de la conversion (que incluira los conceptos de principal,
intereses, comisiones y/o cualesquiera ofros conceptos que establezca el Acuerdo de
Refinanciacion),
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El Precio de Suscripcién por accion en este supuesto sera el resultado de dividir el
Importe Pendiente de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles mas la comision
final de reestructuracion del Tramo B y de los Bonos Convertibles entre el niimero de
Acciones que representen el 85% del capital social de TR post-conversion.

Si el Valor Después de Deuda No Sostenible (esto es, el EV més la Posicion de

__Tesoreria menos la Deuda Sostenible y la Deuda No Sostenible) es inferior a 0, los

accionistas de TR mantendran un 15% del capital social post-conversion, repartiendose
a prorrata el 85% del capital social post-conversién de TR entre los Acreedores del
Tramo B y los Bonos Convertibles en funcion de la deuda que mantengan en el momento
de conversion (que incluira los conceptos de principal, intereses, comisiones y/o
cualesquiera otros conceptos que establezca el Acuerdo de Refinanciacion) y el importe
de principal, intereses y comision de reestructuracion del Tramo C que sea posible
convertir, en su caso, de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de Refinanciacion.

El Precio de Suscripcion por accién en este supuesto seré el resultado de dividir el
Importe Pendiente de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles més la comision
final de reestructuracion del Tramo B y de los Bonos Convertibles y el importe de
principal, intereses y comision de reestructuracion del Tramo C que sea posible convertir
entre el nimero de Acciones que representen el 85% del capital social post-conversion
de TR.

Si el Valor Después de Deuda No Sostenible (esto es, el EV més la Posicién de
Tesorerfa menos la Deuda Sostenible y la Deuda No Sostenible) es superior a 0, el
capital social post-conversion de TR se repartira entre los accionistas y los Acreedores
del Tramo B, del Tramo C y de los Bonos Convertibles, en funcion del Valor Después de
Deuda No Sostenible, y de la deuda del Tramo B, Tramo C y de los Bonos Convertibles
que mantengan los Acreedores en el momento de conversion (que incluira los conceptos
de principal, intereses, comisiones y/o cualesquiera otros conceptos que establezca el
Acuerdo de Refinanciacion).

El Precio de Suscripcion en este supuesto sera el resultado de dividir el Valor después
de Deuda No Sostenible entre el nimero de acciones de la Sociedad.

No obstante, cuando los Acreedores, conforme a la formula anterior, tengan derecho a
suscribir un ntmero de acciones de TR que supere el 85% del capital social post-
conversion de TR, se ajustara el Precio de Suscripcion con el objeto de asegurar que el
nimero de Nuevas Acciones a emitir no exceda del 85% del capital social post-
conversion de TR.

En este escenario, el capital social post-conversion que corresponderia a los accionistas
seria como minimo de un 15%.
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En cualquiera de los supuestos descritos en los apartados (i), (ii} y (iii) anteriores, en caso de que alguno
de los Acreedores no desee convertir en capital social de TR sus respectivos créditos en los Tramos o
Bonos correspondientes, TR emitira GUnicamente las acciones que correspondan al resto de los
Acreedores que efectivamente decidan convertir conforme al Precio de Suscripcion definido para cada
supuesto,

No obstante lo anterior, siempre que el Tramo A y las obligaciones simples que se emitan en el marco

de la Refinanciacion se hayan repagado en su integridad o se repaguen simultaneamente, el importe de
la comision final de reestructuracion del Tramo B y de los Bonos Convertibles se reducira en estos casos
al 6% anual si, antes de que acaezca la correspondiente Fecha de Vencimiento del Tramo B, el Consejo
de Administracion de TR presenta a los Acreedores del Tramo B y de los Bonos Convertibles una oferta
para la compra del Tramo B y de los Bonos Convertibles que implique que dichos acreedores reciban en
efectivo la totalidad del principal del Tramo B y de los Bonos Convertibles y de los intereses (PIK)
pendientes de pago asi como una comision de reestructuracion del 6% anual, y dicha compra se
materializa en el plazo maximo que se establezca en los contratos de Refinanciacin.

El mismo régimen de reduccion de la comision de reestructuracion al 6% sera también de aplicacion para
el Tramo C, una vez que las obligaciones simples que acuerde emitir el Consejo de Administracion, el
Tramo A, el Tramo B y de los Bonos Convertibles se hayan pagado integramente.

En la valoracién a efectos de la determinacion del Precio de Suscripcion, se tendran en cuenta los
siguientes criterios:

- Se designara a un experto independiente que realizaré la valoracién del EV, conforme al siguiente
procedimiento: TR propondria un valorador, los Acreedores del Tramo B podrian proponer otro y en
caso de disputa, se designaria a un tercero por insaculacién notarial de entre un grupo de expertos
valoradores acordados.

- Se establecerd un limite méaximo para la valoracién del EV de forma que el EV implicito de la
valoracion dividido entre el EBITDA Normalizado de los 12 meses anteriores al semestre cerrado, no
pueda superar un multiplo de referencia, que se calculara conforme ala metodologia que se describe
a continuacion. A estos efectos, TR comunicara semestralmente a los Acreedores, tras la publicacion
de sus estados financieros semestrales o anuales, las magnitudes de EBITDA normalizado v la
Deuda Financiera Neta (“DFN") para el perimetro de financiacion, junto con la metodologia para su
calculo, que serén revisadas por el asesor financiero de los acreedores.

a)  Se tomaran como referencia un grupo de compaiias cotizadas comparables sobre las que
se realizaré el calculo del mltiplo implicito EV / EBITDA (conjuntamente, las “Compafiias
Cotizadas Comparables”).

b)  Elcaleulo del EV/EBITDA se realizara tomando el EBITDA de los Gltimos 12 meses, la DFN
a diciembre o junio ((ltima disponible) y la media de cotizacién de la accion en los 6 meses
anteriores de cada Compafiia Cotizada Comparable.

12/40



¢)  Se calculara la media de los mltiplos de las Compafiias Cotizadas Comparables, siendo
dicha media el multiplo de referencia (el “Multiplo de Referencia”).

d) TR reportara de forma semestral el multiplo de referencia calculado con los datos de las
Compafilas Cotizadas Comparables (que seré revisado por el asesor financiero de los

Acreedores) de forma que para el siguiente semestre quede establecido el multiplo maximo
a-efectos.de la.valoracion

LATA AR G A R

ECUACION EN SUPUESTO DE CONVERSION VOLUNTARIA POR OFERTA RECIBIDA POR EL
100% DE CAPITAL DE TR

Este Supuesto de Conversion exige, ademas de la oferta pablica por el 100% del capital social tras
la conversion (la “Oferta"), esto es incluyendo los warrants y las acciones que se emitirian en ejercicio
de éstos, el voto favorable de los Acreedores cuya participacion conjunta en el Tramo B y en los
Bonos Convertibles cuya emision se somete a la Junta General bajo el punto 4° del Orden del Dia,
sea igual o superior a la Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo B (esto es, al 75% del
total del saldo vivo pendiente de pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles en el momento de
adopcion de la decision).

La Ecuacion de Canje se determinara en funcion del importe por el Tramo B implicito en la Oferta
teniendo en cuenta las amortizaciones acumuladas de los Tramos A, B y C, de los Bonos
Convertibles y de las obligaciones simples que se emitan en el marco de la Refinanciacion. La
participacion de los Acreedores en el capital social de TR en caso de Oferta por el Tramo B, teniendo
en cuenta las amortizaciones acumuladas de los Tramos A, B y C, de los Bonos Convertibles y de
las obligaciones simples que se emitan en el marco de la Refinanciacion, se determinara conforme
a lo dispuesto en los apartados (i) a (iii) establecidos en la ecuacion de canje descrita en el apartado
A anterior.

En cuanto a los criterios a tener en cuenta a efectos de confirmar el valor de mercado (fair market
value) de la Oferta se tendran en cuenta los sefialados en el apartado A anterior y, adicionalmente,
el valor de la Oferta tendra que ser como minimo el del Multiplo de Referencia calculado conforme a
la metodologia en el citado apartado.

No obstante, el régimen de reduccion de la comision de reestructuracion previsto en el apartado A
anterior no sera de aplicacion para este supuesto de conversion.

C) ECUACION DE CANJE EN OTROS SUPUESTOS DE CONVERSION VOLUNTARIA
(VENTANAS DE CONVERSION O EN CASO DE VENCIMIENTO ANTICIPADO DEL TRAMO
A)

- Estos Supuestos de Conversion (esto es, el vencimiento anticipado del Tramo A y las ventanas
conversion) exigen el voto favorable de la Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo
B.

- Se estableceran ventanas de conversion dos veces al afio.
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- ElPrecio de Suscripcion se determinara en funcion de una valoracion del Enterprise Value (‘EV")
que fijara un experto independiente designado conforme al procedimiento descrito en el apartado
A anterior.

La participacién de los Acreedores en el capital social de TR en este Supuesto de Conversion,
se determinaré en funcion del EV, teniendo en cuenta las amortizaciones acumuladas de los
Tramos A, By C, de los Bonos Convertibles y de las obligaciones simples que se emitan en el

marco de la Refinanciacion, conforme a lo dispuesto en los apartados (i) a (iii) establecidos en la
ecuacion de canje descrita en el apartado A anterior.

En cuanto a los criterios a tener en cuenta a efectos de calcular el EV seran los sefialados en el
apartado A anterior. No obstante, el régimen de reduccion de la comisién de reestructuracion
previsto en el apartado A anterior no seré de aplicacion para este supuesto de conversion.

Como consecuencia del ejercicio de los Warrants TR y de los Bonos Convertibles a que se refiere el
punto 4° del Orden del Dia, la participacion conjunta de los Acreedores en el capital social de TR (sumada
a la participacion que tuvieran con anterioridad al ejercicio de los Warrants TR y de los Bonos
Convertibles) no podra superar, en ning(in caso, el 95% del citado capital social de TR post-conversion.

g. Extincién de los Warrants

Los Warrants TR se extinguiran: (i) en el momento en que la Sociedad haya entregado las Nuevas
Acciones a sus titulares tras el ejercicio de los mismos; (i) si transcurridos los plazos establecidos en el
Acuerdo de Refinanciacion los Warrants TR no se hubieran ejercitado; (iii) en caso de amortizacion total
de los Tramos B y C con anterioridad a la fecha de vencimiento de los Tramos B y C o del acaecimiento
de un supuesto de amortizacion anticipada obligatoria o vencimiento anticipado de los Tramos By C.

h. Forma de representacién de los Warrants TR

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

i. Transmisibilidad de los Warrants TR

Los Warrants TR seran libremente transmisibles si bien los mismos no podrén enajenarse ni fransmitirse
en forma alguna de manera independiente de los Créditos de los Tramos B y C de los que derivan ni los
Créditos de los Tramos B y C podran enajenarse ni transmitirse en forma alguna de manera
independiente de los Warrants TR,

En caso de cesion parcial de los Créditos de los Tramos B y C o de la intencién por un titular de un
Warrant TR de transmitir una parte de los derechos incorporados a dicho Warrant TR proporcional a los
Créditos objeto de cesion, la Sociedad llevara a cabo un “spiit’ del Warrant TR del titular cedente de tal
forma que dicho fitular reciba de la Sociedad tantos Warrants TR como sean necesarios para transmitir
al cesionario o cesionarios la opcion de conversion de los Tramos B y C correspondientes a los Créditos
objeto de cesion.
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La transmision del Warrant TR debera ser comunicada a la Sociedad, la cual anotara en su registro el
nuevo titular y anulara, sustituira y emitira los titulos nominativos correspondientes a favor del nuevo
titular.

j-  No cotizacién de los Warrants TR

Los Warrants TR no estaran admitidos a negociacion en ningin mercado secundario.

k. Garantias de la Emisién
Los Warrants TR no estaran garantizados especialmente.
l.  Modificacion de los términos y condiciones de los derechos de los Warrants TR

La modificacion de los términos y condiciones de los Warrants TR requeriré el acuerdo de la Sociedad
asi como el de la mayoria de Acreedores que se requiera en el contrato de financiacién sindicada.

No obstante, cualquier modificacion o variacion de los términos y condiciones de los Warrants TR que
sea de caracter formal, menor o técnico o para corregir un error manifiesto (y que no afecte
negativamente a los derechos de los titulares de los Warrants TR), podra efectuarse directamente por la
Sociedad, siempre que el agente del contrato de financiacion sindicada haya prestado su consentimiento
previo y por escrito a tal efecto.

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

m. Normativa aplicable a los Warrants y Fuero

Los Warrants TR se regiran por la legislacién comln espafiola. Mediante la suscripcién de los Warrants
TR los titulares aceptan que cualquier disputa entre el titular del Warrant TR y la Sociedad se dirima ante
la jurisdiccion de los juzgados y tribunales de la ciudad de Bilbao.

n. Nombramiento de auditor de cuentas distinto al auditor de la Sociedad

Finalmente, se sefiala que, de acuerdo con lo previsto en el articulo 414.2 LSC, se ha solicitado al
Registro Mercantil de Alava el nombramiento de un auditor distinto del auditor de TR, a los efectos de la
emision 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 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 TR

El Consejo de Administracion propondra a la Junta General Extraordinaria de accionistas, por un lado,
aumentar el capital de la Sociedad, en una o varias veces, en la cuantia necesaria para atender el
ejercicio de los derechos incorporados a los Warrants TR, siendo el contravalor del aumento los Créditos
que se aportaran para su compensacion de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 301 LSC y con
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prevision de suscripcion incompleta y, por otro, delegar en el Consejo de Administracion, 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 TR, mediante la emision de Nuevas
Acciones conforme a las caracteristicas que a continuacién se detallan.

A. Informacién sobre el crédito a compensar

~——a)-Naturaleza y-caracteristicas-de-los-Créditos-a-compensar

Los Creditos a compensar seran aquellos importes de los Tramos B y C de la deuda refinanciada de TR
(incluyendo principal e intereses y comisiones capitalizados pendientes de pago en el momento de su
compensacion, de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de Refinanciacién) que la Sociedad no
hubiera reembolsado en la fecha en que se determine la deuda de los Tramos B y C a convertir, de
acuerdo con lo previsto en el Acuerdo de Refinanciacion, una vez se haya producido cualquiera de los
Supuestos de Conversion de los Warrants TR.

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

De conformidad con lo estipulado en el articulo 301 LSC, junto con fa convocatoria de la Junta General
se pondra 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 ofrecidos
en el presente informe sobre los Créditos a compensar resultan exactos.

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

c) lIdentidad de los aportantes

Se indican a continuacion los datos de los Acreedores de los Créditos que son objeto de compensacion
(sujeto a lo establecido en el apartado Iil i. anterior):

©

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, $.A., con domicilio social en Plaza de San Nicolas n® 4 (Bilbao),
y con N.LF. nimero A-48-265169,

Banco Santander, §.A., con domicilio social en Paseo de Pereda, nimeros 9 al 12 (Santander),
y con N.L.F. nGmero A-39000013.

Banco Sabadell, S.A., con domicilio social en Avenida Oscar Espl4, 37 (Alicante), y con N.LF.
numero A-156980.

Banco Europeo de Inversiones, con domicilio social en 100, Boulevard Konrad Adenauer
(Luxemburgo-Kirchberg).

Kutxabank, S.A., con domicilio social en Gran via 30-32 (Bilbao), y con N.LF. nimero A-
95653077.
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o Caixabank, S.A., con domicilio social en Pintor Sorolla, 2-4 (Valencia), y con N.L.F. nimero A-
08663619.

o Caja Rural de Navarra, S. Coop, de Crédito, con domicilio social en Plaza de los Fueros n° 1
(Pamplona), y con N.LF. nimero F-31021611.

o Bankoa, S.A., con domicilio social en Avenida de la Libertad-Askatasunaren Hiribidea, nimero 5
(San Sebastian - Guiplizcoa), y con N.LF. nimero A-20043717.

e Instituto de Crédito Oficial, E.P.E, con domicilio social en Paseo del Prado, 4 (Madrid), y con
N.LF. niimero Q-2876002-C.

e Bankinter, S.A., con domicilio social en Paseo de la Castellana, 29 (Madrid), y con N.LF. nimero
A-28157360.

o Deutsche Bank, S.A., con domicilio social en Paseo de la Castellana 18 (Madrid), y con N.LF.
niamero A-08000614.

e Abanca Corporacion, S.A., con domicilio social en calle Cantén Claudino Pita, 2 (Betanzos - A
Corufia), y con N.LF. nimero A-70302039.

o Instituto Vasco de Finanzas, con domicilio social en calle Donostia-San Sebastian, 1 (Vitoria-
Gasteiz), y con N.LF. nimero Q 4800713-B.

o Centro para el Desarrollo Tecnologico Industrial (CDTI), Entidad de Derecho Publico, con
domicilio social en calle del Cid, nimeros 4 y 6 (Madrid), y con N.L.F. nimero Q-2820010 C.

o Ekarpen Private Equity, S.A., con domicilio social en calle Rodriguez Arias, 23, 6° planta (Bilbao)
y con N.LF. niimero A-95541090.

B. Caracteristicas del Aumento de Capital
a) Precio de Suscripcion de las Acciones en ejercicio de los Warrants TR

El Precio de Suscripcion de las Acciones de la Sociedad en ejercicio de la opcion de suscripcion
incorporada a los Warrants TR seré el mayor entre (i) el valor nominal de las acciones representativas
del capital social de TR en cada momento, y (i) el que se determine de conformidad con la ecuacion de
canje para cada uno de los siguientes supuestos, conforme a la metodologia y criterios sefialados en el
apartado Il f. anterior:

A) SUPUESTOS DE CONVERSION ORDINARIA (A VENCIMIENTO)

B) SUPUESTO DE CONVERSION VOLUNTARIA POR OFERTA RECIBIDA POR EL 100% DE
CAPITAL DE TR

C) OTROS SUPUESTOS DE CONVERSION VOLUNTARIA (VENTANAS DE CONVERSION O EN
CASO DE VENCIMIENTO ANTICIPADO DEL TRAMO A}

Como consecuencia del ejercicio de los Warrants TR y de las Obligaciones Convertibles a que se refiere
el punto 4° del Orden del Dia, la participacion conjunta de los Acreedores en el capital social de TR
(sumada con la participacion que tuvieran con anterioridad al ejercicio de los Warrants TR y de las
Obligaciones Convertibles) no podré superar, en ningln caso, el 95% post-conversion.
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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
una o varias veces en la cuantia necesaria para atender el ejercicio de los derechos incorporados a los
Warrants TR, mediante la emision de Nuevas Acciones con un valor nominal de 0,02 euros, siendo el
contravalor del aumento la compensacion de los Créditos de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 301

LSC y con prevision de suscripcion incompleta, El niimero maximo inicial de Nuevas Acciones a emitir

sera de 3.318.936.872, cifra que incluye también el nimero de Nuevas Acciones que seria necesario
emitir para atender el ejercicio de las obligaciones convertibles a que se refiere el punto 4° del Orden del
Dia. El nimero exacto de acciones que corresponde emitir para atender el ejercicio de cada uno los
instrumentos financieros por los Acreedores se determinara en la fecha de efectividad del Acuerdo de
Refinanciacion.

No obstante lo anterior, el nimero maximo de Nuevas Acciones a emitir referido en el parrafo anterior es
una estimacion inicial basada en el capital social de la Sociedad que resulte tras la adopcion del acuerdo
de reduccion del capital social a que se refiere el punto 2° del Orden del Dia, esto es, 3.493.617,76 euros,
a razén de 0,02 euros por accién. Por lo tanto, esta sujeto a las posibles modificaciones (al alza yala
baja) consecuencia de la evolucion de la cifra del capital social de la Sociedad hasta el momento de la
conversion. El nimero de Nuevas Acciones a emitir sera el resultado de dividir (i) el importe de los
Creditos a compensar, que comprendera el principal de los Tramos B y C e intereses y comisiones
capitalizados pendientes de pago en el momento de su compensacion, tal y como se describe en el
apartado A. a) anterior, entre (ii) el Precio de Suscripcion de las Nuevas Acciones, el cual se fijara en los
términos descritos en el apartado B. a) anterior.,

¢) Contravalor y desembolso del aumento de capital

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

d) Derechos de las Nuevas Acciones

Las Nuevas Acciones atribuiran a sus fitulares los mismos derechos politicos y economicos que las
acciones ordinarias de la Sociedad en circulacion, a partir de la Fecha de Conversion.

e) Derecho de Suscripcion Preferente

Toda vez que, conforme a la finalidad y justificacion del presente acuerdo, los (nicos titulares de los
Warrants TR pueden ser los Acreedores o sus cesionarios y que el aumento de capital en ejercicio de
los derechos incorporados a los Warrants TR se llevara a cabo mediante I compensacion de créditos,
no existira en la emision de Warrants TR derecho de suscripcion preferente a favor de los actuales
accionistas de la Sociedad que el articulo 304 LSC reconoce (nicamente a los aumentos de capital con
cargo a aportaciones dinerarias.

f) Emision de las Nuevas Acciones
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Una vez ejercitados los Warrants TR por los Acreedores de los Tramos By C, la Sociedad llevara a cabo
y ejecutara todas las actuaciones y otorgara 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 las acciones de TR,

g) Admisién a negociacion de las acciones

Se solicitara fa admision “é“n’ég’éci‘ét:‘ién”“de“‘tas*Nuevas"Acciones"emitidasﬂ-enw-}os--»mereades»seeundari@s-»--

en los que coticen en ese momento las acciones ordinarias de la Sociedad (actualmente en las Bolsas
de Valores de Madrid y Bilbao y a través del Sistema de Interconexion Bursatil 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.

h) Suscripcion incompleta

De conformidad con lo previsto en el articulo 311.1 LSC, se prevé expresamente la posibilidad de
suscripcion incompleta del aumento. 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 TR.

i) Eficacia del aumento de capital

El Consejo de Administracion o la Comision Ejecutiva-Delegada de la Sociedad solo podra dejar sin
efecto el aumento de capital al que se refiere el presente informe con posterioridad a fa Fecha de
Conversion de los Warrants TR si, llegada dicha fecha, los Warrants TR 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.

j) Delegacion de facultades y ejecucion del aumento de capital

El Consejo de Administracion propondré a la Junta General, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 297.1 a) LSC, la delegacion en el propio Consejo de Administracion, con expresas facultades de
sustitucién en la Comision Ejecutiva-Delegada, y en cualquiera de sus respectivos miembros, de las
facultades necesarias para (i) ejecutar el acuerdo de aumento de capital necesario para atender los
derechos incorporados a los Warrants TR en cada momento de su ejercicio y modificar, en consecuencia,
la redaccién del articulo 6 de los Estatutos Sociales para adaptarlo, una o varias veces, a la nueva cifra
de capital social resultante de la ejecucion del aumento de capital para atender el ejercicio de los
derechos incorporados a los Warrants TR; (i) la admision a cotizacién 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 en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao, a través del Sistema de
Interconexién Bursatil Mercado Continuo); y (ii) realizar todas aquellas actuaciones que se detallan en
la propuesta de acuerdo objeto de este informe.

V. TEXTO DE LA PROPUESTA DE ACUERDO
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La propuesta de acuerdo que se somete a la aprobacion de la Junta General Extraordinaria es Ia
siguiente:

“3. Emision de “warrants” a favor de determinadas entidades acreedoras de la Sociedad que

incorporan la opcién de suscribir acciones ordinarias de nueva emision de Tubos Reunidos,

S.A. a desembolsar exclusivamente mediante compensacion de créditos, en consecuencia,

sin _derecho de suscripcion preferente, dele ando _en el Consejo de Administraciéon, con....... ...

L

a.

facultades de sustitucion, la_ejecucién y la fijacion de los extremos de la emision no
establecidos por la Junta General de Accionistas. Aprobacién 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 Administracion, con facultades de sustitucién, de la facultad de ejercitar el aumento de

capital acordado en una o varias veces seqtin el ejercicio de los derechos incorporados a los

“warrants”,

EMISION Y CARACTERISTICAS DE LOS WARRANTS TR

Emisién

Se acuerda emitir un nimero de warrants de Tubos Reunidos, S.A. (la “Sociedad” o “TR’) que
otorgaran a sus titulares la opcion de suscribir acciones ordinarias de TR de nueva emisién (las
‘Nuevas Acciones”), a desembolsar exclusivamente mediante compensacion de créditos, con
arreglo a los términos y condiciones que seguidamente se indican (los “Warrants TR”, y cada uno
de ellos un “Warrant TR"), delegando en el Consejo de Administracion las facultades necesarias
para su ejecucion (entendiéndose, en cada ocasién en que se le deleguen facultades en virtud def

presente acuerdo, que conllevan la expresa facultad de sustitucién de las mismas en la Comisién
Ejecutiva Delegada y en cualquiera de los miembros def Consejo de Administracion).

En atencidn a la naturaleza y caracteristicas de la emision de los Warrants TR y del aumento de
capital para atender el ejercicio de los Warrants TR, que posteriormente se detallan, yatenordelo
establecido en el articulo 304 de la Ley de Sociedades de Capital ("LSC’), que reconoce el derecho
de suscripcion preferente de los accionistas solo en los supuestos de aumento de capital con cargo
a aportaciones dinerarias, no habra lugar en la emision de Warrants TR al derecho de suscripcion
preferente a favor de los actuales accionistas de la Sociedad,

La eficacia de la presente emision de warrants y del correspondiente aumento de capital por
compensacion de créditos para dar cobertura a los warrants queda condicionada a (i} la adopcion
por la Junta General del acuerdo aprobando Ia reduccion del capital social a que se refiere el punto
2° del Orden del Dia; (i) la adopcién por la Junta General del acuerdo aprobando la emision de
obligaciones convertibles y el correspondiente aumento de capital necesario para atender la
conversién de las obligaciones a que se refiere el punto 4° del Orden del Dia y (iii) el otorgamiento
de fa escritura puiblica de cierre (o documento equivalente que se acuerde entre TR ylos acreedores
de la Refinanciacion) en virtud del cual se produzca la entrada en vigor del acuerdo de refinanciacion
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a ser suscrito por TR con sus acreedores en el contexto de la Refinanciacion de la deuda del Grupo
TR.

En el presente acuerdo se hace referencia a determinados términos y expresiones, los cuales
comienzan por letra maytscula y que tienen el significado que se les atribuye en el Anexo del
informe formulado por el Consejo de Administracion en relacion con este punto del Orden del Dia y
—que se ha puesto a disposicion de los accionistas con ocasion de la convocatoria de esta Junta

General, sobre la base de lo previsto en el Acuerdo de Refinanciacion.
Contexto y razones de la emision de los Warrants TR

La Sociedad ha suscrito con fecha 25 de junio de 2019 un acuerdo sobre los principales términos y
condiciones de la refinanciacion de la deuda financiera de TR y algunas de sus filiales (el “Grupo’)
con sus acreedores financieros (el “Acuerdo de Refinanciacién”y la “Refinanciacion”). En virtud
de este acuerdo, la deuda financiera del Grupo, que asciende a un importe aproximado de 350,8
millones de euros, quedara estructurada segun se describe a continuacion:

i Se suscribira un contrato marco en virtud del cual se aseguraran las necesidades de circulante
del Grupo (factoring y confirming) por importe de 92,4 millones de euros, con un margen anual
del 2,75%, y vencimiento a 24 meses, con cuatro prorrogas autométicas de un afio (siempre y
cuando se esté en cumplimiento de los calendarios de amortizacion ordinaria acordados en la
Refinanciacion), y una prorroga adicional de un afio en caso de que se extienda por segunda
vez la fecha de vencimiento del Tramo A,

i Se suscribira asimismo un contrato de financiacion sindicada que se dividira en tres tramos:

a) Un Tramo A por un importe total de 104,6 millones de euros, que se dividira a su vez en tres
sub-tramos A1, A2 y A3:

e un Tramo A1 por importe inicial de 84,6 millones de euros, que se amortizara
semestralmente (con un primer afio de carencia) y con una duracion inicial de cinco
afios, pudiéndose prorrogar su vencimiento anualmente hasta un méaximo de dos afios
conforme a lo previsto en el Acuerdo de Refinanciacion. El tipo de interés anual del
Tramo A1 es de Euribor 12 meses + 3,00%.

o un Tramo A2 que se destinaré a refinanciar el Tramo B (al que se hace referencia mas
adelante) por medio de un mecanismo de trasvase de deuda conforme al cual, a
medida que el Tramo A1 se vaya amortizando, se ira reduciendo automéaticamente el
Tramo B y creando o incrementando (segtin sea el caso) el Tramo A2 por un importe
equivalente.

El Tramo A2 es bullet y tiene una duracion inicial de cinco afios pudiendose prorrogar
su vencimiento anualmente hasta un méximo de dos afios conforme a lo previsto en el
Acuerdo de Refinanciacion. El tipo de interés anual del Tramo A2 es el mismo que el
del Tramo A1.
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e un Tramo A3 por importe de 20 millones de euros que se destinara a refinanciar con
caracter temporal la parte del Tramo B (al que se hace referencia més adelante) de
aquellas entidades acreedoras que participen en el nuevo confirming por medio de un
mecanismo de trasvase temporal de deuda conforme al cual, a medida que las
entidades acreedoras del Tramo B participen en el nuevo confirming, se iré reduciendo
automaticamente el Tramo B y creando o incrementando (segun sea el caso) el Tramo

i,

A3 por unimporte equivalente. A efectos aclaratorios y dado el caracter temporal de
este Tramo, su importe no se incluye en el importe total de la deuda financiera del
Grupo al que se hace referencia mas arriba.

b) Un Tramo B por importe inicial de 122,2 millones de euros, bullet, y con una duracién inicial

de seis afios pudiéndose prorrogar su vencimiento 11 meses.

El'tipo de interés (PIK) del Tramo B sera del 4% anual, no acumulativo y que se pagara a
vencimiento. Asimismo, el Tramo B devengaré también una comisién final contingente y
variable del 6% anual en caso de conversion anterior al vencimiento, 0 9% anual en caso
de conversién a su vencimiento final,

Un Tramo C por importe de 36,2 millones de euros, bullet, y con una duracion inicial de seis
afios y tres meses pudiéndose prorrogar su vencimiento 11 meses. El Tramo C estara
subordinado en todo momento a los Tramos A y B.

La particularidad de los Tramos B y C es que en determinados supuestos podran convertirse
en acciones de la Sociedad mediante el gjercicio de warrants que conferiran a sus titulares
el derecho de suscribir acciones de TR de nueva emisién mediante la compensacion de los
creditos pendientes de pago, cuya aprobacién se somete a la Junta General de Accionistas
de la Sociedad bajo este punto del Orden del Dia.

Por titimo, con el fin de refinanciar los bonos simples no garantizados emitidos por la Sociedad
con fecha 18 de diciembre de 2015 por un importe de 15,5 millones de euros y que,
actualmente, cotizan en la Bolsa de Irlanda (Irish Stock Exchange) se emitiran dos tipos de
obligaciones:

a) obligaciones simples garantizadas por importe de 5,4 millones de euros, cuyas condiciones

seran sustancialmente iguales a las del Tramo A1, salvo por el hecho de que serén bullet;
y

b) obligaciones o bonos convertibles garantizados por importe aproximado de 10,1 millones

de euros, que oforgarén a sus titulares un derecho de conversion en acciones de nueva
emision de TR, y cuya aprobacion se somete a la Junta General de Accionistas de Ia
Sociedad bajo el punto 4° del Orden del Dia (los “Bonos Convertibles’).

El importe de los Tramos A1 y A2 (84,6 millones de euros) y de las obligaciones simples (5,4
millones de euros) seré de 90 millones de euros.
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Se hace constar que el acuerdo al que se refiere este informe se propone a la Junta General para
su adopcion en ejecucion de los compromisos adquiridos por TR en el Acuerdo de Refinanciacion,
que prevé la aprobacién de (i) la emision de los Warrants TR por la Junta General de accionistas,
junto con el aumento de capital por el importe necesario para atender el ejercicio de conversion de
los Warrants TR mediante compensacién de créditos, y (i} la emision de los Bonos Convertibles por
la Junta General de accionistas, junto con el aumento de capital por el importe necesario para

atender el ejercicio de los Bonos Convertibles, que se somete a la Junia General bajo el punto 4°
del Orden del Dia.

La falta de emision de los Warrants TR y de los Bonos Convertibles supondria un incumplimiento
de la condicion suspensiva a la que esté sujeta la efectividad del Acuerdo de Refinanciacion, por lo
que su emision se configura como un aspecto clave de fa Refinanciacién.

La eficacia de la presente emision de warrants y del correspondiente aumento de capital por
compensacion de créditos para dar cobertura a los warrants queda condicionada a (i) la adopcion
por la Junta General del acuerdo aprobando la reduccion del capital social a que se refiere el punto
29 del Orden del Dia; (i) la adopcion por la Junta General del acuerdo aprobando la emision de los
Bonos Convertibles y el correspondiente aumento de capital necesario para atender la conversion
de Jos Bonos Convertibles a que se refiere el punto 4° del Orden del Dia y (iii) el otorgamiento de la
escritura publica de cierre (o documento equivalente que se acuerde entre TR y los acreedores de
la Refinanciacion) en virtud del cual se produzca la entrada en vigor del acuerdo de refinanciacion
a ser suscrito por TR con sus acreedores en el contexto de la Refinanciacion de la deuda del Grupo
TR.

Precio de emisién de los Warrants TR
Los Warrants TR se emitiran sin prima como parte de fa refinanciacion de la deuda de fa Sociedad.
Destinatarios y titulares de los Warrants TR

Los Warrants TR seran inicialmente suscritos por las entidades con participacion en el Tramo By C
del Acuerdo de Refinanciacion (los “Acreedores”) a las que el drgano de administracion de la
Sociedad les entregara los correspondientes titulos, a razén de un Warrant TR por entidad
Acreedora.

Los Acreedores y los importes iniciales en los que participan en el Tramo B y C son los siguientes:

N “fgfrr:n‘:e Suscriptores de los Warrants TR Importe inicial de Importe inicial de
TR (los Acreedores) principal del Tramo B | principal del Tramo C
1 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 18.412.423,51 euros 36.163.523,60 euros
2 Banco Santander, S.A. 31.499.125,07 euros -
3 Banco Sabadell, S.A. 9.868.299,51 euros -
4 Banco Europeo de Inversiones 12.311.101,97 euros -
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Nngrraon;le Suscriptores de Jos Warrants TR Importe inicial de Importe inicial de
TR (los Acreedores) principal del Tramo B | principal del Tramo C
5 Kutxabank, S.A. 0.803.914,35 suros -
6 Caixabank, S.A. 7.629.244,61 euros -
7 Caja Rural de Navarra, S. Coop, de Crédito 4.823.424,11 euros -
8 Bankoa, S.A. 4.717.751,28 euros -
9 Instituto de Crédito Oficial, E.P.E 3.867.193,85 euros -
10 Bankinter, S.A. 2.450.747,64 euros -
11 Deutsche Bank, S.A. 246.121,65 euros -
12 Abanca Corporacién, S.A. 209.520,23 euros -
13 Instituto Vasco de Finanzas 7.914.419 euros -
U O g et 1 | a1 07 '
15 | Ekarpen Private Equity, S.A. 6.493.882,25 euros -

Los importes iniciales de los Tramos B y C referidos anteriormente son los que aparecen reflejados
en la contabilidad de la Sociedad a fecha 30 de abril de 2019 considerando el reparto de tramos
entre los Acreedores previsto en el Acuerdo de Refinanciacion y no han sido verificados por el
auditor de la Sociedad. No obstante, dichos importes se incrementaran segun el importe de los
intereses que devenguen los créditos hasta el momento de la emisién de los Warrants TR, y estén
Sujetos a posibles modificaciones como consecuencia del devengo de infereses y de amortizaciones
de la deuda que, en su caso, tengan lugar hasta el momento de la conversién,

Los Warrants TR serén transmisibles en la forma que se expone en el apartado |. (j} siguiente por
lo que la entidad que finalmente ejercite el derecho incorporado al Warrant TR podré ser distinta a
cualquiera de los Acreedores,

Derechos de suscripcién preferente

No existiran derechos de suscripcién preferente, a tenor de lo establecido en el articulo 416.2 de Ja
LSC en relacién con el articulo 304 de la LSC, segtn el cual sélo en los aumentos de capital —en
este caso, emision de warrants— con emisién de nuevas acciones con cargo a aportaciones
dinerarias, cada socio tendré derecho a suscribir un nimero de acciones proporcional al valor
nominal de las que posea. Por tanto, al ser éste un aumento de capital por compensacion de créditos
de los previstos en el articulo 301 de la LSC, y por consiguiente, no habiendo aportacion dineratia
alguna, no habra lugar al derecho de suscripcién preferente,

Derechos incorporados a los Warrants TR

Los Warrants TR conferiran a sus titulares la opcion de suscribir acciones de la Sociedad de nueva
emision mediante la compensacion de los derechos de crédito derivados de los Tramos B y C del
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Acuerdo de Refinanciacién pendientes de amortizacion en el momento de su compensacion
(incluyendo principal e intereses y comisiones capitalizados pendientes de pago en el momento de
su compensacion, de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de Refinanciacion) (los “Créditos’)
en el marco del aumento de capital que posteriormente se detalla.

Cada Acreedor titular de un Warrant TR, en caso de que lo ejercite, tendré derecho a suscribir un
ntimero.de acciones. de TR igual al resultado de dividir: (a) el Crédito que le corresponda, entre (b)

el Precio de Suscripcion (tal y como se define en el apartado g. siguiente). En caso de que el
resultado de dicho calculo no sea un ndmero entero, se redondearé por defecto al nimero entero
més proximo y el Acreedor correspondiente tendra derecho a percibir en efectivo la diferencia en
euros. El importe que corresponda debera ser ingresado por TR en la cuenta designada por el
Acreedor que corresponda, dentro de los tres dias héhiles siguientes a la fecha en que se determine
el niimero de acciones de TR que el Acreedor titular del Warrant tendré derecho a suscribir.

La conversion debera realizarse en blogue por la totalidad de los Tramos By C vivos en el momento
de conversion, no pudiendo existir conversiones parciales.

Bases y modalidades de conversion de los Warrants TR
Se explican a continuacion las bases y modalidades de la conversion de los Warrants TR:

a) Ejercicio de los Warrants TR

Los Warrants TR seran ejercitables por sus titulares si se produce uno de los Supuestos de
Conversién de los Warrants TR sefialados a continuacion conforme a lo previsto en el Acuerdo de
Refinanciacion, y si asf lo acuerdan los Acreedores cuya participacion conjunta en el Tramo B y en
de los Bonos Convertibles cuya emisién se somete a la Junta General bajo el punto 4° del Orden
del Dia, sea igual o superior al 75% del total del saldo vivo pendiente de pago del Tramo B y de los
Bonos Convertibles en el momento de adopcion de la decision (la “Mayoria Global Reforzada de
Acreedores del Tramo B’).

No obstante lo anterior, cuando la fecha vencimiento del Tramo B se haya prorrogado
autométicamente conforme a lo previsto en el Acuerdo de Refinanciacién, los Warrants TR seran
ejercitables por sus titulares al finalizar dicha prorroga, esto es, a vencimiento, sin que sea necesario
el acuerdo de la Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo B.

Supuestos de Conversion de los Warrants TR

De acuerdo con los términos y condiciones del Acuerdo de Refinanciacion, los Warrants TR podréan
ser gjercitados en los siguientes supuestos:

a) Sien la fecha de vencimiento del Tramo B (inicial o prorrogada) no se hubieran pagado
integramente los Tramos By C (la “Fecha de Conversion’);

b) En cualquier otra fecha anterior:

(i) en la que se anuncie mediante comunicacion de informacion relevante, de conformidad
con el articulo 16 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las
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ofertas piblicas de adquisicion de valores, la presentacion de una oferta publica de
adquisicion por la totalidad del capital social de Tubos Reunidos, S.A., excluyendo las
acciones que ya sean litularidad del oferente o de los Acreedores con los que el oferente
tenga un acuerdo;

(ii) en la que se declare el vencimiento anticipado del Tramo A:

(1ii) que tenga lugar dentro del periodo de diez dias de alguna de las ventanas semestrales———

que hayan establecido.

Con anterioridad a la conversion de Warrants TR, los Acreedores deberan realizar los tréamites
oportunos y solicitar, en su caso, cualesquiera autorizaciones administrativas (v, en particular, en
materia de competencia, del mercado de valores, efc.) que sean preceptivas de acuerdo con la
legislacion aplicable en ese momento.

Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo B

La decision de la Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo B de gjercitar los Warrants
TR en caso de existir un Supuesto de Conversién de los Warrants TR vinculara, con fa excepcion
prevista a continuacion, a todos los titulares de los Warrants TR, incluidos los Acreedores que
hubieran votado en contra de dicha decision y los no participantes.

Supuestos de Desactivacion de la Conversion

De acuerdo con los términos y condiciones del Acuerdo de Refinanciacion, los Créditos dejaran de
ser susceplibles de compensacion si, con anterioridad a la Fecha de Conversién, se cumplen
cualquiera de las siguientes circunstancias;

a) Se ejecuta una ampliacién de capital en TR sin el consentimiento de la Mayoria Global
Reforzada de Acreedores del Tramo B;

b) Se excluye de cotizacion a TR sin el consentimiento de la Mayoria Global Reforzada de
Acreedores del Tramo B;

¢) Se declara el vencimiento anticipado de los Tramos B y C como consecuencia del
acaecimiento de una causa de vencimiento anticipado prevista en el Acuerdo de
Refinanciacion; y

d) Se declara la amortizacién anticipada de la totalidad de la Refinanciacion debido al
acaecimiento de alguno de los supuestos previstos en el Acuerdo de Refinanciacion.

Actuaciones tras el ejercicio de los Warrants TR

Una vez ejercitados los Warrants TR por los Acreedores de los Tramos B y C, la Sociedad llevara
a cabo y ejecutara todas las actuaciones y oforgara cuéntos documentos sean necesarios o
convenientes para la emision de las Nuevas Acciones y su posterior admisién a negociacion en los
mercados secundarios en donde coticen en ese momento las acciones de TR,
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b) Precio de Suscripcion de las acciones ordinarias de la_Sociedad en ejercicio de los
Warrants TR. Ajustes.

El precio de suscripcion de las Nuevas Acciones de la Sociedad en ejercicio de la opcion
incorporada a los Warrants TR sera el mayor enfre (i) el valor nominal de las acciones
representativas del capital social de TR en cada momento, y (i) el que se determine de conformidad
__con las siguientes ecuaciones de canje (el "Precio de Suscripcion’).

En todas ellas, los Acreedores del Tramo B, de los Bonos Convertibles y del Tramo C que no quieran
convertir los Créditos en acciones de TR tendrén que realizar una condonacion del importe de su
crédito en el Tramo B, Tramo C y en los Bonos Convertibles perdiendo el derecho a su cobro.

A) ECUACION DE CANJE EN SUPUESTOS DE CONVERSION ORDINARIA (A VENCIMIENTO)

- Enla Fecha de Vencimiento inicial del Tramo B, la conversion del crédito en el Tramo B, los
Bonos Convertibles y el Tramo C de los Acreedores del Tramo B, de los Bonos Convertibles y
del Tramo C, estara sujeta al voto favorable de Mayoria Global Reforzada de Acreedores del
Tramo B.

Si la Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo B no decidiese convertir en la fecha
de vencimiento inicial del Tramo B, el vencimiento del Tramo B, de los Bonos Convertibles y del
Tramo C se extendera autométicamente por 11 meses adicionales. Cuando llegue esta tltima
facha, los Acreedores del Tramo B, de los Bonos Convertibles y del Tramo C vendran obligados
a ejercitar inmediatamente los Warrants TR y a convertir en acciones de TR el importe de su
crédito en el Tramo B y en de los Bonos Convertibles, los intereses (PIK) y una comision final
de reestructuracion de hasta el 9% anual, por compensacion de créditos.

- El Precio de Suscripcion se determinara en funcion de una valoracion del Enterprise Value
(‘EV') que fjiard un experto independiente designado conforme al procedimiento que se
describe més adelante. Si el EV més las amortizaciones acumuladas de los Tramos A, By C,
de los Bonos Convertibles y de las obligaciones simples que se emitan en el marco de la
Refinanciacion, més la Posicion de Tesorerfa, menos la Deuda Sostenible es:

i, inferior o igual al 50% de la suma del Tramo B inicial, del importe inicial de los Bonos
Convertibles y del Tramo C inicial, los accionistas de TR mantendran un 5% en el capital
social post-conversion (esto es, tras la conversion de los instrumentos convertibles referidos
en los puntos 3° y 4° del Orden del Dia) de TR, correspondiendo el 95% restante a los
Acreedores del Tramo B y de los Bonos Convertibles, que se distribuiré entre los
Acreedores en funcién de su participacion en el Tramo B y los Bonos Convertibles.

El Precio de Suscripcion por accién en este supuesto seré el resultado de dividir el Importe
Pendiente de Pago del Tramo By de los Bonos Convertibles (tal y como dicho término se
define a continuacion) entre el nimero de Acciones que representen el 95% del capital
social de TR post-conversion.
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fi. - superior al 50% e inferior o igual al 100% de la suma del Tramo B inicial, del importe inicial
de los Bonos Convertibles, del Tramo C inicial y los intereses (PIK), los accionistas de TR
mantendrén un 10% en el capital social post-conversién de TR, correspondiendo el 90%
restante a los Acreedores del Tramo B, de los Bonos Convertibles y del Tramo C. El
porcentaje de capital social que corresponderia a los Acreedores del Tramo B, de los Bonos
Convertibles y del Tramo C que conviertan, se calculara como sigue:

a. Siel Yalor Antes de Deuda No Sostenible (esto es, el EV més la Posicién de Tesoreria
menos la Deuda Sostenible) es inferior o igual al importe del principal y de Intereses
PIK pendientes de pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles (“Importe Pendiente
de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles’) més la comisién final de
reestructuracion del Tramo B y de los Bonos Convertibles, el 90% del capital social
post-conversion de TR correspondera a los Acreedores del Tramo B y de los Bonos
Convertibles que conviertan, en funcién de la deuda que mantengan en el momento de
la conversion (que incluird los conceptos de principal, intereses, comisiones ylo
cualesquiera ofros conceptos que establezca el Acuerdo de Refinanciacion).

El Precio de Suscripcion por accion en este supuesto sera el resultado de dividir el
Importe Pendiente de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles mas la comision
final de reestructuracion del Tramo B y de los Bonos Convertibles entre el nimero de
Acciones que representen el 90% del capital social de TR post-conversién,

b. Siel Valor Antes de Deuda No Sostenible (esto es, el EV més la Posicién de Tesoreria
menos la Deuda Sostenible) es superior a la suma del Importe Pendiente de Pago del
Tramo B y de los Bonos Convertibles y la comision de reestructuracion del Tramo B %
de los Bonos Convertibles, el 90% del capital social post-conversién de TR se repartira
a prorrata entre los Acreedores del Tramo B, de los Bonos Convertibles y del Tramo C
en funcién de su participacion en el Importe Pendiente de Pago del Tramo B y de los
Bonos Convertibles (que incluira los conceptos de principal, intereses, comisiones ylo
cualesquiera ofros conceptos que establezca el Acuerdo de Refinanciacion) y el
importe de principal, intereses y comisién de reestructuracion del Tramo C que sea
posible convertir, en su caso, de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de
Refinanciacion.

El Precio de Suscripcion por accion en este supuesto seré el resultado de dividir ef
Importe Pendiente de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles més la comisién
final de reestructuracion del Tramo B y de los Bonos Convertibles y el importe de
principal, intereses y comision de reestructuracion del Tramo C que sea posible
convertir entre el niimero de Acciones que representen el 90% del capital social de TR
post-conversion.

iit. - superior al 100% de la suma del Tramo B inicial, el Tramo C inicial, el importe de los Bonos
Convertibles inicial y los intereses (PIK), los accionistas de TR mantendrén, como minimo,

28/40



un 15% en el capital social post-conversion de TR. El porcentaje de capital que
corresponderia a los accionistas de TR, a los Acreedores del Tramo B, de los Bonos
Convertibles y del Tramo C se calculard como sigue;

a. Siel Valor Antes de Deuda No Sostenible (esto es, el EV més la Posicién de Tesoreria
menos la Deuda Sostenible) menos el Importe Pendiente de Pago del Tramo B, y de los
Bonos Convertibles y la comision de reestructuracion del Tramo B y de los Bonos

Convertibles es inferior a 0, los accionistas de TR mantendrén un 15% del capital social
post-conversion, repartiéndose el 85% del capital social post-conversion de TR entre los
Acreedores del Tramo B y de los Bonos Convertibles en funcién de la deuda que
mantengan en el momento de la conversién (que incluiré los conceptos de principal,
intereses, comisiones y/o cualesquiera otros conceptos que establezca el Acuerdo de
Refinanciacion).

El Precio de Suscripcién por accién en este supuesto seré el resultado de dividir el
Importe Pendiente de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles mas la comision
final de reestructuracién del Tramo B y de los Bonos Convertibles entre el nimero de
Acciones que representen el 85% del capital social de TR post-conversion.

b, Si el Valor Después de Deuda No Sostenible (esto es, el EV més la Posicion de
Tesorerfa menos la Deuda Sostenible y la Deuda No Sostenible) es inferior a 0, los
accionistas de TR mantendran un 15% del capital social post-conversion, repartiéndose
a prorrata el 85% del capital social post-conversion de TR entre los Acreedores del
Tramo By los Bonos Convertibles en funcién de la deuda que mantengan en el momento
de conversion (que incluirg los conceptos de principal, intereses, comisiones y/o
cualesquiera ofros conceplos que establezca el Acuerdo de Refinanciacion) y el importe
de principal, intereses y comisién de reestructuracion del Tramo C que sea posible
convertir, en su caso, de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de Refinanciacion.

El Precio de Suscripcién por accion en este supuesto sera el resultado de dividir el
Importe Pendiente de Pago del Tramo B y de los Bonos Convertibles mas la comision
final de reestructuracién del Tramo B y de los Bonos Convertibles y el importe de
principal, intereses y comision de reestructuracion del Tramo C que sea posible convertir
entre el numero de Acciones que representen el 85% del capital social post-conversion
de TR.

c. Si el Valor Después de Deuda No Sostenible (esto es, el EV més la Posicion de
Tesoreria menos la Deuda Sostenible y la Deuda No Sostenible) es superior a 0, el
capital social post-conversion de TR se repartira entre los accionistas y los Acreedores
del Tramo B, del Tramo C y de los Bonos Convertibles, en funcién del Valor Después de
Deuda No Sostenible, y de la deuda del Tramo B, Tramo C y de los Bonos Convertibles
que mantengan los Acreedores en el momento de conversion (que incluira los conceptos
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de principal, intereses, comisiones yfo cualesquiera ofros conceptos que establezca el
Acuerdo de Refinanciacion).

El Precio de Suscripcion en este supuesto seré el resultado de dividir el Valor después
de Deuda No Sostenible entre el niimero de acciones de la Sociedad.

No obstante, cuando los Acreedores, conforme a la formula anterior, tengan derecho a

suscribir un_ndmero_de acciones de TR que supere el 85% -del-capital-social-post-—————

conversion de TR, se ajustara el Precio de Suscripcién con el objeto de asegurar que el
nimero de Nuevas Acciones a emitir no exceda del 85% del capital social post-
conversion de TR,

En este escenario, el capital social post-conversion que corresponderia a los accionistas
seria como minimo de un 15%,

En cualquiera de los supuestos descritos en los apartados (i), (i) y (iii} anteriores, en
caso de que alguno de los Acreedores no desee convertir en capital social de TR sus
respectivos créditos en los Tramos o Bonos correspondientes, TR emitira dnicamente
las acciones que correspondan al resto de los Acreedores que efectivamente decidan
convertir conforme al Precio de Suscripcion definido para cada supuesto.

No obstante lo anterior, siempre que el Tramo A y las obligaciones simples que se emitan
en el marco de la Refinanciacion se hayan repagado en su integridad o se repaguen
simultaneamente, el importe de la comisién final de reestructuracion del Tramo B yde
los Bonos Convertibles se reducira en estos casos al 6% anual si, antes de que acaezca
la correspondiente Fecha de Vencimiento del Tramo B, el Conssjo de Administracion de
TR presenta a los Acreedores del Tramo B y de los Bonos Convertibles una oferta para
la compra del Tramo B y de los Bonos Convertibles que implique que dichos acreedores
reciban en efectivo la totalidad del principal del Tramo B y de los Bonos Convertibles y
de los intereses (PIK) pendientes de pago asi como una comisién de reestructuracion
del 6% anual, y dicha compra se materializa en el plazo maximo que se establezca en
los contratos de Refinanciacion,

El mismo régimen de reduccion de la comision de reestructuracién al 6% también sera
de aplicacion para el Tramo C, una vez las obligaciones simples que acuerde emitir el
Consejo de Administracion, el Tramo A, el Tramo B y de los Bonos Convertibles se hayan
pagado integramente.

En la valoracion a efectos de la determinacién del Precio de Suscripcion, se tendran en
cuenta los siguientes criterios:

- Se designara a un experto independiente que realizaré la valoracién del E v,
conforme al siguiente procedimiento: TR propondria un valorador, los Acreedores
def Tramo B podrian proponer ofro y en caso de disputa, se designaria a un tercero
por insaculacion notarial de entre un grupo de expertos valoradores acordados,
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. Se establecera un limite méximo para la valoracion del EV de forma que el EV
implicito de la valoracion dividido entre el EBITDA Normalizado de los 12 meses
anteriores al semestre cerrado, no pueda superar un miltiplo de referencia, que se
calculars conforme a la metodologia que se describe a continuacién. A estos
efectos, TR comunicara semestralmente a los Acreedores, tras la publicacion de sus
estados financieros semestrales o anuales, las magnitudes de EBITDA normalizado

metodologia para su calculo, que serén revisadas por el asesor financiero de los
acreedores.

a) Se tomaran como referencia un grupo de compafiias cotizadas comparables
sobre las que se realizaré el célculo del multiplo implicito EV / EBITDA
(conjuntamente, las “Compafifas Cotizadas Comparables”).

b)  Elcalculo del EV/EBITDA se realizara tomando el EBITDA de los tltimos 12
meses, la DFN a diciembre o junio (Ultima disponible) y la media de cotizacion
de la accion en los 6 meses anteriores de cada Compafila Cotizada
Comparable.

¢)  Se calculard la media de los multiplos de las Comparifas Cotizadas
Comparables, siendo dicha media el mdiltiplo de referencia (el “Muitiplo de
Referencia’).

d) TR reportara de forma semestral el multiplo de referencia calculado con los
datos de las Compariias Cotizadas Comparables (que sera revisado por el
asesor financiero de los Acreedores) de forma que para el siguiente semestre
quede establecido el multiplo méximo a efectos de la valoracion.

B) ECUACION EN SUPUESTO DE CONVERSION VOLUNTARIA POR OFERTA RECIBIDA

POR EL 100% DE CAPITAL DE TR

Este Supuesto de Conversién exige, ademas de la oferta publica por el 100% del capital social
tras la conversion (la “Oferta”), esto es incluyendo los warrants y las acciones que se emitirian
en ejercicio de éstos, el voto favorable de los Acreedores cuya participacion conjunta en el
Tramo By en los Bonos Convertibles cuya emisién se somete a la Junta General bajo el punto
4° del Orden del Dia, sea igual o superior a la Mayoria Global Reforzada de Acreedores del
Tramo B (esto es, al 75% del total del saldo vivo pendiente de pago del Tramo B y de los Bonos
Convertibles en el momento de adopcion de fa decision).

La Ecuacién de Canje se determinaré en funcion del importe por el Tramo B implicito en la Oferta
teniendo en cuenta las amortizaciones acumuladas de los Tramos A, B y C, de los Bonos
Convertibles y de las obligaciones simples que se emitan en el marco de la Refinanciacion. La
participacion de los Acreedores en el capital social de TR en caso de Oferta por el Tramo B,
teniendo en cuenta las amortizaciones acumuladas de los Tramos A, B y C, de los Bonos
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Convertibles y de las obligaciones simples que se emitan en el marco de Ja Refinanciacion, se
determinaré conforme a lo dispuesto en los apartados (i) & (iii) establecidos en la ecuacion de
canje descrita en el apartado A anterior.

En cuanto a los criterios a tener en cuenta a efectos de confirmar el valor de mercado (fair
market value) de la Oferta se tendran en cuenta los sefialados en el apartado A anterior y,
adicionalmente, el valor de la Oferta tendra que ser como minimo el del Muiltiplo de Referencia

€)

calculado conforme a la metodologia en el citado apartado.

No obstante, el régimen de reduccién de la comision de reestructuracion previsto en el apartado
A anterior no seré de aplicacion para este supuesto de conversion.

ECUACION DE CANJE EN OTROS SUPUESTOS DE CONVERSION VOLUNTARIA
(VENTANAS DE CONVERSION O EN CASO DE VENCIMIENTO ANTICIPADO DEL TRAMO
A)

Estos Supuestos de Conversién (esto es, el vencimiento anticipado del Tramo A y las ventanas
conversion) exigen el voto favorable de la Mayoria Global Reforzada de Acreedores del Tramo
B.

Se estableceran ventanas de conversién dos veces al afio,

El Precio de Suscripcion se determinaré en funcién de una valoracién del Enterprise Value
("EV') que fijara un experto independiente designado conforme al procedimiento descrito en el
apartado A anterior,

La participacién de los Acreedores en el capital social de TR en este Supuesto de Conversion,
se determinaré en funcién del EV, teniendo en cuenta las amortizaciones acumuladas de los
Tramos A, By C, de los Bonos Convertibles y de las obligaciones simples que se emitan en el
marco de la Refinanciacion, conforme a lo dispuesto en los apartados (i) a (iii) establecidos en
la ecuacién de canje descrita en el apartado A anterior.

En cuanto a los criterios a tener en cuenta a efectos de calcular el EV seran los sefialados en
el apartado A anterior. No obstante, el régimen de reduccion de la comisién de reestructuracion
previsto en el apartado A anterior no sera de aplicacion para este supuesto de conversion.

Como consecuencia del gjercicio de los Warrants TR y de los Bonos Convertibles a que se refiere
el punto 4° del Orden del Dia, la participacion conjunta de los Acreedores en e/ capital social de TR
(sumada a la participacion que tuvieran con anterioridad al ejercicio de los Warrants TR y de los
Bonos Convertibles) no podra superar, en ningtin caso, el 95% del citado capital social de TR post-

conversion.

Extincion de los Warrants

en

Los Warrants TR se extinguiran: (i) en el momento en que la Sociedad haya entregado las Nuevas
Acciones a sus titulares tras el ejercicio de los mismos; (ii) si transcurridos los plazos establecidos

el Acuerdo de Refinanciacion los Warrants TR no se hubieran gjercitado; (iii) en caso de
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amortizacién total de los Tramos B y C con anterioridad a la fecha de vencimiento de los Tramos B
y C o del acaecimiento de un supuesto de amortizacion anticipada obligatoria o vencimiento
anticipado de los Tramos By C.

Forma de representacion de los Warrants TR

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

Transmisibilidad de los Warrants TR

Los Warrants TR seran libremente transmisibles si bien los mismos no podran enajenarse ni
transmitirse en forma alguna de manera independiente de Jos Créditos de los Tramos B y C de los
que derivan ni los Créditos de los Tramos B y C podran enajenarse ni transmitirse en forma alguna
de manera independiente de los Warrants TR.

En caso de cesion parcial de los Créditos de los Tramos By C o de la intencién por un titular de un
Warrant TR de transmitir una parte de los derechos incorporados a dicho Warrant TR proporcional
a los Créditos objeto de cesion, la Sociedad llevara a cabo un “split’ del Warrant TR del titular
cedente de tal forma que dicho titular reciba de la Sociedad tantos Warrants TR como sean
necesarios para transmitir al cesionario o cesionarios la opcion de conversion de los Tramos ByC
correspondientes a los Créditos objeto de cesion.

La transmisin del Warrant TR deberéa ser comunicada a la Sociedad, la cual anotaré en su registro
el nuevo titular y anularé, sustituiré y emitiré los titulos nominativos correspondientes a favor del
nuevo fitular,

No cotizacién de los Warrants TR

Los Warrants TR no estaran admitidos a negociacion en ningtin mercado secundario.
Garantias de la Emision

Los Warrants TR no estaran garantizados especialmente.

Modificacién de los términos y condiciones de los derechos de los Warrants TR

La modificacién de los términos y condiciones de los Warrants TR requeriré el acuerdo de la
Sociedad asi como el de la mayoria de Acreedores que se requiera en el contrato de financiacion
sindicada.

No obstante, cualquier modificacion o variacion de los términos y condiciones de los Warrants TR
que sea de caracter formal, menor o técnico o para corregir un error manifiesto (v que no afecte
negativamente a los derechos de los titulares de los Warrants TR), podré efectuarse directamente
por la Sociedad, siempre que el agente del contrato de financiacion sindicada haya prestado su
consentimiento previo y por escrito a tal efecto.
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Los titulos nominativos representativos de los Warrants TR deberan ser debidamente sustifuidos
por la Sociedad para reflejar las modificaciones de los términos y condiciones de los Warrants TR
que se lleven a cabo de conformidad con lo previsto en este apartado,

Normativa aplicable a los Warrants y Fuero

Los Warrants TR se regiran por la legislacion comun espafiola. Mediante la suscripcién de los

Warrants TR los titulares aceptan que cualquier disputa entre el fitular del Warrant TR. yla-Sociedad

1.

se dirima ante la jurisdiccion de los juzgados y tribunales de Ia ciudad de Bilbao,
Nombramiento de auditor de cuentas distinto al auditor de Ja Sociedad

Finalmente, se sefiala que, de acuerdo con lo previsto en el articulo 414,2 LS C, se solicité al Registro
Mercantil de Alava el nombramiento de un auditor distinto del auditor de TR, a los efectos de Ia
emision de un informe por un auditor de cuentas distinto def auditor de la Sociedad en el que, sobre
la base del informe de administradores, 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,

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

Aumento de capital por compensacién de créditos

Se acuerda aumentar el capital social de Ja Sociedad una o varias veces en la cuantia necesaria
para atender el ejercicio de los derechos incorporados a los Warrants TR, mediante Ia emisién de
Nuevas Acciones con un valor nominal de 0,02 euros, siendo el contravalor del aumento Ia
compensacion de los Créditos de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 301 LSC y con prevision
de suscripcién incompleta. EI nimero méximo inicial de Nuevas Acciones a emitir seréd de
3.318.936.872, cifra que incluye también el nimero de Nuevas Acciones que seria necesario emitir
para atender el gjercicio de las obligaciones convertibles a que se refiere el punto 4° del Orden del
Dia. EI numero exacto de acciones que corresponde emitir para atender el ejercicio de cada los
instrumentos financieros por los Acreedores se determinara en Ia fecha de efectividad del Acuerdo
de Refinanciacion.

No obstante lo anterior, el niimero méaximo de Nuevas Acciones a emitir referido en el pérrafo
anterior es una estimacién inicial basada en el capital social de la Sociedad que resulfe tras la
adopcion del acuerdo de reduccién del capital social a que se refiere ef punto 2° del Orden del Dia,
esto es, 3.493.617,76 euros, a razén de 0,02 euros por accion, Por lo tanto, esté sujeto a las posibles
modificaciones (al alza y a la baja) consecuencia de la evolucién de la cifra del capital social de la
Sociedad hasta el momento de la conversién.

La cuantia del aumento de capital vendré determinada por el valor nominal agregado de las Nuevas
Acciones a entregar con ocasion del ejercicio de la opcion concedida en virtud de los Warrants TR.
El nimero de Nuevas Acciones a emitir seré el resultado de dividir (i} el importe de los Créditos a
compensar, que comprendera el principal de los Tramos B y C e intereses y comisiones
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capitalizados pendientes de pago en el momento de su compensacion, tal y como se describe en el
apartado Il (b) siguiente, entre (ii) el Precio de Suscripcion de las Nuevas Acciones, el cual se fijara
en los términos descritos en el apartado | (g) anterior.

De conformidad con el articulo 297.1.a) LSC se acuerda delegar en el Consejo de Administracion
(entendiéndose, en cada ocasion en que se le deleguen facultades en virtud del presente acuerdo,
que conllevan la expresa facultad de sustitucion de las mismas en Ja Comision Ejecutiva - Delegada

y en cualquiera de los miembros del Consejo de Administracion), la facultad de ejecutar, fotal 0
parcialmente, en cada ocasion, el aumento que sea necesario para atender el ejercicio de la opcion
incorporada a los Warrants TR, mediante la emision de Nuevas Acciones de la Sociedad conforme
a las caracteristicas que a continuacion se detallan.

Naturaleza y caracteristicas de los Créditos a compensar

Los Créditos a compensar seran aquellos importes de los Tramos By C de la deuda refinanciada
de TR (incluyendo principal e intereses y comisiones capitalizados pendientes de pago en el
momento de su compensacion, de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de Refinanciacion) que
la Sociedad no hubiera reembolsado en la fecha en que se determine la deuda de los Tramos B y
C a convertir, de acuerdo con lo previsto en el Acuerdo de Refinanciacién, una vez se haya
producido cualquiera de los Supuestos de Conversién de los Warrants TR.

De conformidad con lo estipulado en el articulo 301 LSC, junto con la convocatoria de la Junta
General se ha puesto a disposicin 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 serén, en el momento de su compensacion, 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 emitiré en o con anterioridad a la fecha de ejecucion del
aumento de capital correspondiente para atender los derechos incorporados a los Warrants TR, una
certificacion complementaria en la que se acredite que, de conformidad con la contabilidad de la
Sociedad, Ia totalidad de los Créditos compensados en dicho aumento resultan liquidos, vencidos y
exigibles en esa fecha.

Precio de Suscripcién de las Acciones en ejercicio de los Warrants TR

El Precio de Suscripcion de las Acciones de la Sociedad en ejercicio de la opcién de suscripcion
incorporada a los Warrants TR sera el mayor entre (i) el valor nominal de las acciones
representativas del capital social de TR en cada momento, y (ii) el que se determine de conformidad
con la ecuacion de canje para cada uno de los siguientes supuestos, conforme a la metodologia y
criterios sefialados en el apartado | g. anterior:

A) SUPUESTOS DE CONVERSION ORDINARIA (A VENCIMIENTO).

B) SUPUESTO DE CONVERSION VOLUNTARIA POR OFERTA RECIBIDA POR EL 100% DE
CAPITAL DE TR.
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C) OTROS SUPUESTOS DE CONVERSION VOLUNTARIA (VENTANAS DE CONVERSION O
EN CASO DE VENCIMIENTO ANTICIPADO DEL TRAMO A).

Como consecuencia del ejercicio de los Warrants TR y de los Bonos Convertibles a que se refiere
el punto 4° del Orden del Dia, la participacion conjunta de los Acreedores en e/ capital social de TR
(sumada con la participacion que tuvieran con anterioridad al gjercicio de los Warrants TR y de los
Bonos Convertibles) no podré superar, en ningin caso, el 95% post-conversion.

Derechos de las Nuevas Acciones

Las Nuevas Acciones atribuirén a sus titulares los mismos derechos politicos y econémicos que las
acciones ordinarias de la Sociedad en circulacién, a partir de la Fecha de Conversion.

Derecho de Suscripcién Preferente

No existirén derechos de suscripcion preferente a favor de los actuales accionistas de la Sociedad
a tenor de lo establecido en el articulo 304 LSC,

Emision de las Nuevas Acciones

Una vez gjercitados los Warrants TR por los Acreedores de los Tramos B ¥ C, la Sociedad llevaré a
cabo y ejecutaré fodas las actuaciones y otorgara 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 las acciones de TR,

Admisién a negociacion de las acciones

Se acuerda asimismo solicitar la admisién a negociacién de las Nuevas Acciones emitidas en Jos
mercados secundarios en los que coticen en ese momento las acciones ordinarias de la Sociedad
(actualmente en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao y a través del Sistema de Interconexion
Bursétil 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

Suscripcién incompleta

De conformidad con lo previsto en el articulo 311.1 LSC, se prevé expresamente la posibilidad de
suscripcion incompleta del aumento de capital. En consecuencia, si las Nuevas Acciones no fueran
suscritas en su totalidad, se podré declarar cerrado el aumento de capital en la cuantia
correspondiente a los Créditos efectivamente compensados en gjercicio de los Warrants TR.

Modificacion del articulo 6 de los Estatutos Sociales

Como consecuencia del aumento de capital, se acuerda modificar el articulo 6 de los Estatutos
Sociales, en cada ocasion en que se aumente el capital de la Sociedad en gjercicio del presente
acuerdo, delegando a su vez su redaccién definitiva en el Consejo de Administracion conforme a lo
previsto en el apartado |V siguiente.

Eficacia del aumento de capital
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El Consejo de Administracion o la Comision Ejecutiva-Delegada de la Sociedad solo podra dejar sin
efecto el aumento de capital al que se refiere el presente acuerdo con posterioridad a la Fecha de
Conversion de los Warrants TR si, llegada dicha fecha, los Warrants TR 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.

INFORMES Y TERMINOS Y CONDICIONES

V.

Desde el momento de la publicacién de la convocatoria de la Junta General se ha puesto a
disposicion de los sefiores accionistas de la Sociedad la correspondiente propuesta de texto de
acuerdo, asi como, a los efectos previstos en los articulos 286 en relacién con los articulos 297.1 a),
414 y 301 LSC, el informe justificativo del Consejo de Administracidn de esta propuesta de acuerdo
(en el que se recogen las definiciones conforme al Acuerdo de Refinanciacion de algunos términos
utilizados en el presente acuerdo), la certificacion expedida como informe especial por el auditor de
cuentas de la Sociedad a los efectos del articulo 301 LSC y el preceptivo informe del auditor de
cuentas distinto al de la Sociedad designado por el Registro Mercanti.

DELEGACION DE FACULTADES

Sin perjuicio de las delegaciones de facultades especificas contenidas en los apartados anteriores,
se acuerda facultar al Consejo de Administracién, con toda la amplitud que se requiera en Derecho
y con expresas facultades de sustitucion en la Comision Ejecutiva - Delegada y en cualquiera de los
miembros del Consejo de Administracion, para que cualquiera de ellos, indistintamente, pueda
ejecutar el presente acuerdo, pudiendo en particular, con carécter indicativo y no limitativo:

(i) Ampliar y desarrollar este acuerdo en los términos necesarios para su completa efecucion
con pleno respeto a lo previsto en el presente acuerdo, en particular para fijar la fecha o
fechas de emision de los Warrants TR y de las Nuevas Acciones, el procedimiento de
suscripcion, el plazo para determinar el Precio de Suscripcion de fas Nuevas n

(i) 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 gjecucion
y operativa de la emision de la entrega y funcionamiento de los Warrants TR, incluyendo, en
su caso, la emision de nuevos titulos en caso de que se lleve a cabo un “split’ de los mismos
y la realizacion de cualesquiera publicaciones que resulten necesarias.

(i) Acordar cualquier modificacion a los términos y condiciones de los Warrants TR siempre que
dichas modificaciones (i) se acuerden en el marco del Acuerdo de Refinanciacion y en los
términos previstos en el apartado | (m) del presente acuerdo, y (ii) no impliquen para los
accionistas de la Sociedad una dilucion mayor a la ya prevista en el Acuerdo de
Refinanciacion y en los términos y condiciones de los Warrants TR incluidos en este acuerdo.

(iv)  Comparecer ante notario y otorgar la correspondiente escritura publica de emision de los
Warrants TR objeto del presente acuerdo, y solicitar la inscripcion en el Registro Mercantil de
la citada escritura pUblica, y realizar los anuncios de la emision que sean preceptivos, asi
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(v)

como otorgar los documentos pliblicos y privados necesarios para declarar el cierre de la
suscripcion de los Warrants TR,

Verificar si se han cumplido las condiciones necesarias para que, de conformidad con los
términos y condiciones del Acuerdo de Refinanciacion, los derechos incorporados a los
Warrants TR sean ejercitables y se pueda proceder con la gjecucion del aumento o aumentos
de capital por compensacién de créditos.

(vi)

(vi)

(viii)

(ix)

Ejecutar el acuerdo de aumento de capital de la Sociedad emitiendo y poniendo en
circulacion, en una o varias veces, las acciones ordinarias representativas del mismo que
sean necesarias para llevar a efecto el ejercicio de la opcién de los titulares de Warrants TR,
y dar nueva redaccion 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 gjercicio del
derecho de los titulares de Warrants TR, y solicitar la admisién a negociacion en las Bolsas
de Valores espafiolas y la inclusion en el Sistema de Interconexion Bursatil Espariol (SIBE)
de las acciones ordinarias emifidas.

Redactar, suscribir y presentar, en su caso, ante la CNMV o cualesquiera otras autoridades
supetvisoras que fueran procedentes, en relacion con la emision y admisién a negociacién de
las Nuevas Acciones que se emitan como consecuencia del gjercicio de los Warrants TR, el
folleto informativo y cuantos suplementos al mismo sean precisos, asumiendo la
responsabilidad de los mismos, asi como los demés documentos e informaciones que se
requieran en cumplimiento de lo dispuesto en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de
octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores y del Real
Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre (modificado por e/ Real Decreto 1698/201 2, de 21de
diciembre), en materia de admisién a negociacion de valores en mercados secundarios
oficiales, de ofertas pablicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, en la
medida que resulen de aplicacion o en la normativa que sea de aplicacién en su momento,
en esta materia; asimismo, realizar en nombre de la Sociedad cualquier actuacion,
declaracion o gestion que se requiera ante la CNMV, 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 resultantes
del aumento de capital sean inscritas en los registros contables que procedan y admitidas a
negociacion en los mercados secundarios en los que coticen las acciones de la Sociedad en
ese momento en circulacion (actualmente las Bolsas de valores de Madrid y Bilhao).

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

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
oforgasen en ejecticién de los mismos y, en particular, cuantos defectos, omisiones o errores,
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de fondo o de forma, impidieran el acceso de los acuerdos y de sus consecuencias o la
inscripeion en el Registro Mercantil, los Registros Oficiales de la CNMV o cualesquiera otros.

(x)  Otorgar en nombre de la Sociedad cuantos documentos puiblicos o privados sean necesarios
o convenientes para la emision de los Warrants TR objeto del presente acuerdo y, en general,
realizar cuantos framites sean precisos para la ejecucion del presente acuerdo y la efectiva
puesta en circulacién de los Warrants TR, incluyendo la firma de los titulos nominativos

representativos de los Warrants TR."

El presente informe ha sido formulado y aprobado por unanimidad de los miembros del Consejo de
Administracion de TR, en Amurrio, a 25 de junio de 2019.
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ANEXO

“Deuda Financiera Neta": significa, en una fecha determinada, la suma del saldo vivo del Tramo
A1, del saldo vivo del Tramo A2 y del saldo vivo de las obligaciones simples no garantizadas
(Bono A) menos la Posicion de Tesoreria.

“Deuda Sostenible”: significa el saldo vivo del Tramo A maés el saldo vivo del Bono A més el
importe correspondiente al Circulante dispuesto

“EBITDA Normalizado”: significa con respecto al periodo de doce meses anterior a la fecha de
calculo, el EBITDA antes de tener en cuenta;

- Los gastos asociados a la Reestructuracion;

- Los gastos asociados a indemnizaciones de personal devengados en el curso o
provisionados para ejercicios futuros;

- Los gastos o ingresos asociados a compra o venta de derechos de CO2:

- Las desinversiones, revalorizaciones, deterioros o provisiones de activos no corrientes o
cualquier reversion de deterioros o provisiones;

- Los ingresos netos asociados a reclamaciones de seguros; y

- EI 50% del coste de la tarifa de las ventas a Estados Unidos recogida en los estados
financieros. A efectos aclaratorios, el restante 50% estara incluido en el célculo del EBITDA
normalizado.

‘Fecha de Vencimiento Inicial del Tramo B": significa 6 afios a contar desde la fecha en Ia que
se ha firmado el Acuerdo de Refinanciacion.

“Posicién de Tesoreria”: significa los saldos a favor de las sociedades del Grupo Tubos
Reunidos derivados de cuentas corrientes, imposiciones a plazo fijo, depésitos bancarios, fondos
de inversion en renta fija a corto plazo (es decir, con vencimiento maximo a 12 Meses), o
cualquier tipo de inversion en activos monetarios a corto plazo cuya utilizacion no haya sido
comprometida en el ejercicio en curso (a titulo enunciativo se consideran comprometidos los
importes con origen en ampliaciones de capital destinadas a la recompra de deuda al descuento
0 Amortizacion Anticipada Obligatoria), que sea liquido y equivalente a caja, ¥ que se recojan en
las partidas de inversiones financieras temporales de las cuentas anuales, descontando el saldo
de la Cuenta de Amortizaciones.

“Valor Antes de Deuda No Sostenible”: EV (+) Posicién de Tesoreria (-) Deuda Sostenible.

“Valor Después de Deuda No Sostenible”: Valor Antes de Deuda No Sostenible (-) Deuda
No Sostenible
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TUROS REUNIDOS, S.A.

INES NUNEZ DE LA PARTE, Abogado, Secretaria del Consejo de
Administracion de TUBOS REUNIDOS, S.A., domiciliada en Amurrio (Alava), B°
Sagarribay s/n, e inscrita en el Registro Mercantil de Alava, al Tomo 881, folio 22 vuelto,
hoja_VI 6719 y provista de C.L.F. nimero A-48011555.

CERTIFICO:

I- Que al amparo de lo dispuesto en el articulo 100.2 del Reglamento del
Registro Mercantil, el articulo 248.2 de la Ley de Sociedades de Capital, y en el propio
Reglamento del Consejo de Tubos Reunidos S.A., la sociedad decidié celebrar un
Consejo de Administracion por escrito y sin sesién, para lo cual se dirigi6é una carta en

formato electronico a todos y cada uno de los consejeros de la Sociedad,
proponiéndoles celebrar Consejo de Administracion por escrito y sin sesidn, a los
efectos de decidir al respecto del siguiente orden del dia:

Primero.- CONVOCATORIA DE LA JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA
DE ACCIONISTAS Y APROBACI()N, EN SU CASO, DE LAS PROPUESTAS
DE ACUERDOS Y DE LA DEMAS DOCUMENTACION RELATIVA A LA
JUNTA GENERAL, INCLUYENDO, EN PARTICULAR, LA RELATIVA A LA
REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL DE LA SOCIEDAD, LA EMISION DE
WARRANTS Y DE OBLIGACIONES CONVERTIBLES, EN EL MARCO DE LA
REFINANCIACION DEL GRUPO TUBOS REUNIDOS. REQUERIMIENTO DE
PRESENCIA DE UN NOTARIO PARA ASISTIR A LA CELEBRACION DE LA
PROXIMA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS.

Segundo.- DELEGACION DE FACULTADES.

Il- Que todos los consejeros han remitido su voto dentro del plazo de 10 (10) dias
desde la fecha en la que recibieron la solicitud de emisién de voto, habiéndose recibido
en fecha 25 de junio de 2019 el ultimo de los votos emitidos, por lo que debe
considerarse que los acuerdos que a continuacién se resefiaran han sido adoptados en
el domicilio social, y en fecha 25 de junio de 2019.

II. Que los nombres de los consejeros votantes son los que a continuacion se indican:
D. Jorge Gabiola Mendieta
D. Emilio Ybarra Aznar
D. Alfonso Barandiaran Olleros
QMC Directorships, S.L. representada por D. Jacobo Llanza Figueroa
Dria. Ana Mufioz Beraza
Dofia Leticia Zorrilla de Lequerica Puig
D. Juan Maria Roman Goncalves
D. Cristébal Valdés Guinea



IV. Que siendo coincidentes los votos por escrito efectuados por la totalidad de los
miembros del Consejo de Administracion, se declaran adoptados por unanimidad los
siguientes acuerdos, en el lugar y fecha indicados en el punto Il anterior, que transcribo
literalmente del acta de Ia reunién, que fue aprobada y firmada por todos los Sefiores
Consejeros y la misma certificante, Diia. Inés Nufez de la Parte, en sefial de
aceptacion:

Primero.- “CONVOCATORIA DE LA JUNTA GENERAL
EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS Y APROBACION, EN SU CASO, DE

—EAS-PROPUESTAS DE ACUERDOS ™Y DE LA DEMAS DOCUMENTACION

RELATIVA A LA JUNTA GENERAL, INCLUYENDO, EN PARTICULAR, LA
RELATIVA A LA REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL DE LA SOCIEDAD, LA
EMISION DE WARRANTS Y DE OBLIGACIONES CONVERTIBLES, EN EL
MARCO DE LA REFINANCIACION DEL GRUPO TUBOS REUNIDOS.
REQUERIMIENTO DE PRESENCIA DE UN NOTARIO PARA ASISTIR A LA

CELEBRACION DE LA PROXIMA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS.

Los miembros del Consejo de Administracién analizaron los documentos de Ia
Junta General Extraordinaria de Accionistas que habian sido circulados
previamente por la Secretaria del Consejo de Administracién. En este senftido,
los Consejeros repasaron las propuestas de acuerdos que se someten a la
Junta General Extraordinaria, que son las siguientes:

— La aprobacion de los términos y condiciones de la operacién de
refinanciacién del Grupo Tubos Reunidos, de conformidad con o
establecido en el Term Sheet, acuerdo que se firmaréa por la Sociedad y
sus acreedores financieros el dia 25 de Junio de 2019;

— Con el fin de implementar la citada estructura de refinanciacién:

e La reduccion del capital social en 13.974.4 71,04 euros sin devolucién
de aportaciones mediante la reduccion del valor nominal de las
acciones de la Sociedad en el importe de 0,08 euros por cada accion,
mediante la constitucién de una reserva indisponible de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 335 ¢) de la Ley de Sociedades de
Capital, y con exclusion, por tanto, del derecho de oposicion de
acreedores;

e La emisién de ‘“warrants” a favor de deferminadas entidades
acreedoras de la Sociedad que incorporan la opcién de suscribir
acciones ordinarias de nueva emision de Tubos Reunidos, S.A. a
desembolsar exclusivamente mediante compensacion de créditos, sin
derecho de suscripcién preferente, junto con el correspondiente
aumento de capital social necesario para dar cobertura al gjercicio de
los derechos incorporados a los “warrants”: y

e La emisién de obligaciones convertibles en acciones de nueva emisién
de Tubos Reunidos, S.A., Junto con el correspondiente aumento de

capital social necesario para atender el efercicio de las obligaciones
convertibles.

—.



Decisiones adoptadas

El Consejo de Administracién acuerda, por unanimidad, convocar la Junta
General Extraordinaria de accionistas, que se celebrara en Bilbao en el auditorio
del Museo Guggenheim, Avenida Abandoibarra, nimero 2, el dia 27 de julio de
2019, a las 10:00 horas, en primera convocatoria, y, en su caso, al dia siguiente,
28 de julio de 2019, en el mismo lugar y a la misma hora, en segunda
convocatoria, con el siguiente Orden del Dia.

ORDEN DEL DIA

~Primero. Aprobacién-de-los términos-y-condiciones-de-la-operacién-de-refinanciacion
de la deuda del Grupo Tubos Reunidos, asi como el otorgamiento de garantias a los
efectos de lo previsto en el articulo 160 f) de la Ley de Sociedades de Capital, en su
caso.

Sequndo.- Reduccion de capital social en 13.974.471,04 euros mediante la reduccion
del valor nominal de las acciones de la Sociedad en el importe de 0,08 euros por cada
accién, mediante la constitucion de una reserva indisponible de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 335 ¢) de la Ley de Sociedades de Capital y modificacion del
articulo 6 de los Estatutos Sociales.

Tercero.- Emision de “warrants” a favor de determinadas entidades acreedoras de la
Sociedad que incorporan la opcién de suscribir acciones ordinarias de nueva emision
de Tubos Reunidos, S.A. a desembolsar exclusivamente mediante compensacion de
créditos, en consecuencia, sin derecho de suscripcién preferente, delegando en el
Consejo de Administracion, con facultades de sustitucion, la ejecucion y la fijacion de
los extremos de la emisién no establecidos por la Junta General de Accionistas.
Aprobacién 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 Administracion, con
facultades de sustitucion, de la facultad de ejercitar el aumento de capital acordado en
una o varias veces segtin el ejercicio de los derechos incorporados a los “warrants”.

Cuarto.- Emisién de obligaciones convertibles en acciones de nueva emision de Tubos
Reunidos, S.A. Aprobacién del aumento de capital social de la Sociedad en la cuantia
necesaria para atender la conversion de las obligaciones y delegacién en el Consejo de
Administracién, con facultades de sustitucion, de la facultad de ejercitar el aumento de
capital acordado en una o varias veces seglin las solicitudes de conversion.

Quinto.- Facultar ampliamente a los administradores para el desarrollo, elevacion a
publico, inscripcién, subsanacion y ejecucion de los acuerdos adoptados.

En particular, los miembros del Consejo de Administracion acuerdan por
unanimidad, aprobar el texto integro de la convocatoria de la Junta General que
se adjunta a la presente acta como Anexo 1, asi como proceder a su publicacion
en uno de los diarios de mayor circulacion en Espafia en los préximos dias en la
péagina web de la CNMV y en la de la Sociedad. Asimismo, los miembros del
Consejo acuerdan aprobar el texto integro de las propuestas de acuerdos que
se someten a dicha Junta y que se adjunta a la presente acta como Anexo I,
asi como los informes del Consejo de Administracion sobre la justificacion de la
propuesta de la reduccion del capital social mediante la disminucion del valor
nominal de las acciones con la creacion de una reserva de caracter indisponible
por el mismo importe, la propuesta relativa a la emision de “warrants” que
incorporan la opcién de suscribir acciones ordinaras de la Sociedad de nueva



creacion mediante compensacién de crédifos, junto con el correspondiente
aumento de capital social necesario para atender el efercicio de los “warrants”, y
la propuesta de emisién de obligaciones convertibles, junto con el
correspondiente aumento de capital social necesario para atender el ejercicio de
las obligaciones convertibles, que se adjuntan a la presente acta como Anexos
Il IV y V, respectivamente.

Asimismo, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 516 del Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de Ia
Ley de Sociedades de Capital, el Consejo acuerda que la convocatoria de Ja
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mayor circulacién en Espafia, se realizase a través de su publicacién en las
paginas web de la Sociedad y de la CNMV.

Por otro lado, se acuerda aprobar el resto de Ia documentacion relativa a la
Junta General (entre otros, el Reglamento del Foro Electrénico y el modelo de
tarjeta de asistencia, delegacion y voto) asi como proceder a su publicacién en
la pagina web de la Sociedad e informar a la CNMV de la convocatoria y
remitirle la citada documentacién, tan pronto como se publique el anuncio de
convocatloria.

Finalmente, el Consejo de Administracién acuerda por unanimidad requerir la
presencia de un Notario para que levante acta de la Junta facultando al
Presidente del Consejo de Administracioén, D. Jorge Gabiola Mendieta, a la
Secrefaria y a Diia. Inés Nufiez de la Parte, para que cualquiera de ellos,
indistintamente, con facultad de sustitucion, pueda realizar y formalizar el
oportuno requerimiento, y cuantos tramites sean necesarios para la convocatoria
y celebracion de la citada Junta.”

Segundo.- "DELEGACION DE FACULTADES.

Facultar al Presidente, D. Jorge Gabiola Mendieta, y a la Secretaria, Dfia. Inés
Nafiez de la Parte, con facultad de sustitucion, con foda la amplitud que fuera
necesaria en Derecho, para que indistintamente puedan formalizar, interpretar,
subsanar, complementar, ejecutar, adaptar y elevar a publico los acuerdos
adoptados anteriormente, asi como para otorgar cuantos documentos publicos o
privados sean necesarios”.

Firmo la presente certificacion, extendida en extracto en fo no trascrito
literalmente, con el visto bueno del Sr. Presidente D. Jorge Gabiola Mendieta en
Amurrio (Alava) a 25 de junio de dos mil diecinueve.

\ege
El Presidente La Secretaria
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