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D. FELIX ABANADES LOPEZ, en nombre y representacion de Afirma Grupo Inmobiliario, S.A.
(la Sociedad), en su condicibn de Presidente del Consejo de Administraciéon de la
Sociedad, debidamente apoderado al efecto, en relacién con el procedimiento de
aprobacién y registro por la Comision Nacional del Mercado de Valores del Documento
de Registro relativo a la ampliacion de capital de la Sociedad,

CERTIFICA

Que la versidn en soporte informatico de la Nota sobre las Acciones y el Resumen que se
adjunta a la presente, coincide con la ultima version en papel de las mismas presentada
por escrito a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, e inscrita en el registro oficial
de dicha Comisidbn con fecha 13 de enero de 2009.

Asimismo, se autoriza a la Comision Nacional del Mercado de Valores para que haga
publico el mencionado Documento de Registro en soporte informatico en su pagina
web.

Y para que asi conste, a los efectos oportunos, expido la presente certificacion en
Madrid, a 13 de enero de 2009.

D. Félix Abanades Lopez
Presidente del Consejo de Administracion de
Afirma Grupo Inmobiliario, S.A.
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DE CAPITAL CON DERECHOS DE SUSCRIPCION
PREFERENTE MEDIANTE APORTACIONESDINERARIAS
Y COMPENSACION DE CREDITOS

13 de enero de 2009

La presente Nota sobre las Acciones ha sido redactada conforme al Anexo |11 del Reglamento
(CE) N° 809/2004, de la Comision, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacién de la
Directiva 2003/71/CE, del Parlamento Europeo y dd Consgjo, en cuanto a la informacion
contenida en los folletos asi como su formato, incorporacién por referencia, publicacion de
dichos folletos y difusiéon de publicidad (el Reglamento de Folletos) y ha sido inscrita en los
registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores el 13 de enero de 20009.

La Nota sobre las Acciones se complementa con e Documento de Registro de Acciones de
Afirma Grupo Inmobiliario, SA. (Anexo | del Reglamento de Folletos) inscrito en los
registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores el 18 de diciembre de
2008 e incorporado por referencia en esta Nota sobre las Acciones.
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estas ofertasy su resultado. 10

4.11 Por lo que serefierea paisdd domicilio social del emisor y al pais o paises
en los que se esta haciendo la oferta 0 se solicita la admisién a negociacion,
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6.3 Si, smultdneamente o casi Smultaneamente ala creacion de los valores para

los que se busca la admision en un mercado regulado, se suscriben o se

colocan privadamente valores de la misma clase, 0 s se crean valores de

otras clases para colocacion publica o privada, deben darse detalles sobre la

naturaleza de esas operaciones y del nimero y las caracteristicas de los

valores alos cuales serefieren. 38

6.4 Detalles de las entidades que tienen un compromiso firme de actuar como
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6.5 Estahilizacion: en los casos en que un emisor 0 un accionista vendedor haya
concedido una opcion de sobre-adjudicacion o se prevé que puedan
realizarse actividades de estabilizacion de precios en relacion con la oferta

Tenedor es vendedor es de valor es

Gastosde la emision/oferta

8.1 Ingresos netostotalesy calculo de los gastos totales de la emision
Dilucion

9.1 Cantidad y porcentgje de ladilucion inmediata resultante de la oferta

9.2 En € caso de una oferta de suscripcion a los tenedores actuales, importe y
porcentaje de la dilucion inmediata s no suscriben lanueva oferta

Informacion adicional

10.1 Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesores rel acionados con
una emisién, una declaracion de la capacidad en que han actuado los
asesores

10.2 Indicacion de otra informacion de la nota sobre los valores que haya sido
auditada o revisada por los auditores y s los auditores han presentado un
informe. Reproduccién del informe o, con & permiso de la autoridad
competente, un resumen del mismo

10.3 Cuando en la Nota sobre los val ores se incluya una declaracion o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar € nombre de
esas personas, direccion profesional, cualificaciones e interés importante en
el emisor, segin proceda. Si el informe se presenta a peticion del emisor, una
declaracion de que se incluye dicha declaracién o informe, la forma 'y €
contexto en que se incluye, con € consentimiento de la persona que haya
autorizado €l contenido de esa parte de la Nota sobre los val ores

10.4 En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que,
en lamedida en que e emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar
a partir de lainformacion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningin
hecho que harialainformacion reproducida inexacta o engafiosa. Ademés, €
emisor debe identificar |afuente o fuentes de lainformacion
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l. RESUMEN
1. INTRODUCCION

Se describen a continuacion las principales caracteristicas y 10s riesgos esencial es asociados al
emisor y alos valores objeto del documento de registro de acciones (inscrito en los registros
oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores el 18 de diciembre de 2008, en
addante, e Documento de Registro) y la nota sobre las acciones (inscrita en los registros
oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores e 13 de enero de 2009, en
adelante, la Nota sobre las Acciones) en la que se describe la ampliacion de capital por un
importe nominal de trescientos cincuenta millones novecientos once mil doscientos cuarentay
cinco euros con ochenta céntimos de euro (€ 350.911.245,80) y un importe efectivo total de
ochocientos cuarenta y dos millones ciento ochenta y seis mil novecientos ochenta y nueve
euros con noventa y dos céntimos de euro (€ 842.186.989,92), mediante la emisién de mil
setecientos cincuenta y cuatro millones de acciones quinientas cincuenta y seis mil doscientas
veintinueve (1.754.556.229) acciones ordinarias de Afirma Grupo Inmobiliario, S.A. (Afirma
o la Sociedad). El Documento de Registro y la Nota sobre las Acciones serén referidos
conjuntamente como el Folleto.

Se hace constar expresamente que:
(i) este Resumen debe leerse como introduccion al Folleto;

(il) todadecisién deinvertir en los valores objeto del Folleto debe estar basada en
la consideracion por parte del inversor del Folleto en su conjunto;

(ili) no podré exigirse responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente con
base en este Resumen o por la informacién en é contenida, a menos que el
Resumen resulte ser engafoso, inexacto o incoherente en relacion con las
demés partes del Folleto;

(iv) en caso de iniciarse ante un tribunal una demanda en relacion con la
informacion contenida en el Folleto, € inversor demandante podria, en virtud
de la legislacion de los Estados miembros del Espacio Econdmico Europeo,
tener que hacer frente a los gastos de la traduccion del Folleto con carécter
previo al inicio de dicho procedimiento judicial.

2. DESCRIPCION DE LA OPERACION

La operacion consiste en un aumento de capital por un importe nominal total de trescientos
cincuenta millones novecientos once mil doscientos cuarenta y cinco euros con ochenta
céntimos (€ 350.911.245,80) y un importe efectivo total de ochocientos cuarenta y dos
millones ciento ochenta y seis mil novecientos ochenta y nueve euros con noventa y dos
céntimos de euro (€ 842.186.989,92), mediante la emision de mil setecientos cincuenta y
cuatro millones de acciones quinientas cincuenta y seis mil doscientas veintinueve
(1.754.556.229) acciones de Afirma, de veinte céntimos de euro (€ 0,20) de valor nominal
cada una de ellas, de la misma clase y serie que las acciones actualmente en circulacion y
representadas mediante anotaciones en cuenta (en adelante, respectivamente, las Acciones
Nuevasy e Aumento de Capital).

Resumen - 1
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La Junta General celebrada € 7 de febrero de 2008 acord6 aumentar e capital socia por un
importe de 33.687.479,60 euros, mediante la emisién de 168.437.398 nuevas acciones
ordinarias de veinte céntimos de euro (0,20 €) de valor nominal cada una de €llas, con una
prima de emision de cuatro euros con ochenta céntimas (4,80 €) por accidn, con los mismos
derechos y obligaciones que las acciones en circulacion. El aumento buscaba fortalecer los
fondos propios de la Sociedad y aliviar su carga financiera, acordandose €l desembolso del
mismo en dos tramos, uno con aportaciones dinerarias y otro mediante compensacion de
créditos.

No obstante lo anterior, y ala vista de la evolucion negativa del precio en bolsa de la accién
de la Sociedad (que dificultaba € ejercicio del derecho de suscripcion preferente en el
Aumento de Capital, haciendo practicamente inviable su €ecucion), la Junta General
celebrada € 24 de junio de 2008 acordé modificar los términos del Aumento de Capital, sin
modificar la cifratotal del aumento, mediante la reduccion del precio de cinco euros (5 €) por
accion acordado inicialmente, a un precio de dos euros con siete céntimos (2,07 €) por accion.

Los términos del Aumento de Capital fueron nuevamente modificados en la Junta General
Extraordinaria de accionistas celebrada e 27 de noviembre de 2008, de nuevo como
consecuencia de la evolucion negativa de los mercados y su impacto en € precio en bolsa de
la accion de la Sociedad quedando, en consecuencia, tal y como han sido descritos al inicio de
este apartado.

Se solicitara la admisién a cotizacion de las Acciones Nuevas que se emitan en g ecucion del
Aumento de Capital en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, asi
como su inclusion en € Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) (S| BE).

El Aumento de Capital se suscribira en dos tramos:

@ un primer tramo (cuyo importe asciende a un total nominal de € 234.258.709,60
contra 1.171.293.548 Acciones Nuevas) que se desembolsard en efectivo o metélico,
a través de las correspondientes entidades participantes en Iberclear y, en su caso,
parcialmente, mediante aportaciones no dinerarias consistentes en la capitalizacion
del préstamo subordinado titularidad de un acreedor de la Sociedad (Martibalsa,
SL.U);y

(b) un segundo tramo (cuyo importe asciende a un total nominal de € 116.652.536,20
contra 583.262.681 Acciones Nuevas) que se desembolsara exclusivamente a través
de aportaciones no dinerarias mediante la capitalizacion de préstamo subordinado
titularidad del accionista Grupo Rayet, S.A. por importe de € 279.966.087.

Por otra parte, el Consegjo de Administracion de la Sociedad, en sus reuniones de los dias 27
de noviembre de 2008 y 23 de diciembre de 2008 y en gercicio de las facultades delegadas
por la Junta General, ha acordado establecer un proceso de suscripcion de acciones a tres
vueltas (“periodo de suscripcion preferente’, “periodo de asignacion de acciones adicionales”
y “periodo de asignacion discreciona”, respectivamente) en la formay con los plazos que se
describen, de forma resumida, a continuacion.

En los términos de los mencionados acuerdos, et previsto que € proceso de suscripcion se

desarrolle en primera vuelta (“periodo de suscripcion preferente’) y en segunda vuelta
(“periodo de asignacion de acciones adicionales’) ante las Entidades Participantes en

Resumen - 2
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Iberclear y en tercera vueta (“ periodo de asignacion discrecional”) ante la propia Sociedad o
ante aquellas Entidades Participantes con las que la Sociedad ha suscrito € Contrato de
Colocacion descrito en € apartado 5.4.3 de la Nota sobre las Acciones (es decir, las Entidades
Colocadoras).

@

(b)

Primeravuelta: Periodo de Suscripcion Preferente
Derecho de suscripcién preferente y solicitud de acciones adicionales

El periodo de suscripcion preferente (el Periodo de Suscripcion Preferente) para los
accionistas de la Sociedad y adquirentes de derechos de suscripcion seiniciara € dia
siguiente a de la publicacién dd Aumento de Capital en € Boletin Oficial del
Registro Mercantil (B.O.R.M.E.) y tendr& una duracién de quince (15) dias naturales
acontar desde dicho momento.

Tendran derecho a la suscripcién preferente de Acciones Nuevas, en la proporcion de
sesenta y cuatro (64) Acciones Nuevas por cada once (11) acciones antiguas, los
accionistas de Afirma que a las 23:59 horas del dia de publicacion en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil del anuncio del Aumento de Capital —esto es, del dia
anterior a de inicio del Periodo de Suscripcion Preferente- aparezcan legitimados en
los registros centrales de Iberclear y sus Entidades Participantes. Igualmente, tendrén
derecho de suscripcion preferente quienes adquieran tales derechos en el mercado.

Durante € Periodo de Suscripcion Preferente, a tiempo de gjercitar sus derechos de
suscripcion preferente, los accionistas de la Sociedad y |os terceros inversores podran
solicitar la suscripcion de Acciones Nuevas adicionales (Acciones Adicionales), para
el supuesto de que a término del Periodo de Suscripcion Preferente quedaran
acciones no suscritasy, por tanto, no se hubiera cubierto el importe total del Aumento
de Capital. Para sdlicitar acciones adicionales, |os accionistas y/o inversores deberén
haber gercitado la totalidad de los derechos de suscripcion preferente depositados en
la Entidad Participante ante la que gjerciten los referidos derechos.

Segunda vuelta: Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales

De considerarlo oportuno, en € supuesto de que finalizado Periodo de Suscripcion
Preferente hubiera Acciones Nuevas no suscritas, el Consgjo de Administracion de la
Sociedad podra acordar la apertura de un plazo de hasta dos (2) dias habiles
adicionales (el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales) con € fin de
distribuir las acciones sobrantes entre los accionistas e inversores que hubieran
solicitado la suscripcion de Acciones Adicionales.

En e caso de que €l nimero de Acciones Adicionales solicitadas para su suscripcion
en el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales fuera superior a las acciones
sobrantes tras € eercicio del derecho de suscripcion preferente en el Periodo de
Suscripcion Preferente, la Entidad Agente practicard un prorrateo conforme a las
reglas que se describen en la Nota sobre las Acciones.
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Terceravuelta: Periodo de Asignacion Discrecional

En el supuesto de que, finalizado el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales,
las acciones suscritas durante € Periodo de Suscripcion Preferente y durante el
Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales no fueran suficientes para cubrir la
totalidad de las Acciones Nuevas, € Consegjo de Administracion de la Sociedad podra
entonces decidir la apertura de un plazo de hasta cinco (5) dias hébiles adicional es (el
Periodo de Asignaciéon Discrecional) durante € que cuaquier persona fisica o
juridica, sea 0 no accionista (incluyendo acreedores y accionistas con participacion
significativa en la Sociedad), podr& presentar propuestas de suscripcion de Acciones
Nuevas ante la Sociedad y ante las Entidades Colocadoras.

En € Periodo de Asignacion Discrecional, €l Consgjo de Administracion de la
Sociedad otorgard preferencia en la asignacion de Acciones Nuevas al acreedor
Martibalsa, S.L.U., hasta obtener la total compensacion del crédito por importe de
151.063.912,67 euros. Las Acciones Nuevas que en su caso sobren tras la asignacion
preferente de acciones a Martibalsa, S.L.U. podrén ser asignadas discrecionalmente
por e Consejo de Administracion de la Sociedad.

DESCRIPCION DEL EMISOR

Afirma nace como resultado de un proceso de restructuracion de la Sociedad (en aquel
momento denominada Astroc Mediterraneo, S.A.) que culmina, en los primeros meses de
2008, con la fusion con determinadas filiadles, atendiendo a la complementariedad de sus
negocios con el de la Sociedad y del elevado porcentaje de participacion de ésta en las
mismas (la Fusion). Adicionalmente, la Junta General que acordd la Fusién acordé modificar
la denominacién social dela Sociedad por la actual, Afirma Grupo Inmobiliario, S.A.

La mencionada restructuracién ha dado lugar a la creacion de una importante inmobiliaria,
con un gran volumen de negocio y una significativa presencia geografica. En particular,
Afirma desarrolla su actividad a través de tres grandes lineas de negocio:

(@

(b)

(©)

Gestion de Suelo.  Es una de las principales fuentes de ingresos y beneficios del
Grupo Afirma, e incluye las actuaciones necesarias para la busqueda y compra del
suelo, asi como las actuaciones precisas ante las administraciones locales y
autondémicas para la obtencion del aprovechamiento urbanistico més adecuado.
Dentro de esta linea de negocio, €l Grupo Afirma adquiere terrenos y solares con €
objetivo de darles valor afiadido y bien venderlos a terceros o traspasarlos a la linea
de promocion y construccion como materia prima parael desarrollo de su actividad.

Promocion. La actividad de promocion del Grupo Afirma se centra en dos grandes
areas. (i) la promocién residencial de viviendas tanto de primera como de segunda
resdencia en sus diferentes tipologias (pisos, apartamentos y chalets) y (ii) la
promocion de suelo no residencial en e que los proyectos inmobiliarios estan
dirigidos, entre otros, a la construccion de hoteles, apartoteles, residencias de la
tercera edad y apartamentos tutel ados.

Patrimonio. El Grupo Afirma gerce también una actividad patrimonial de caracter
resdual que aporta un perfil mas diversificado. Los ingresos de la actividad
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patrimonial del Grupo Afirma provienen de las rentas generadas por €l arrendamiento
de estos activos.

4, MAGNITUDESFINANCIERAS CONSOLIDADASMASRELEVANTES
I nformacién financiera histérica seleccionada

A continuacion seincluyen las cifras clave que resumen la situacion financiera de Afirmay su
evolucién durante @ periodo 2005-2007, y durante los nueve primeros meses de 2008. La
informacion contenida en e presente apartado debe leerse conjuntamente con los estados
financieros consolidados de Afirma que se incluyen en e apartado 20 del Documento de
Registro y, en todo caso, esté sujeta en su integridad al contenido de esos estados financieros
consolidados.

Balance de situacion

A continuacidén se presenta una tabla con las principales magnitudes de los balances
consolidados del Grupo Afirma de los gercicios 2005, 2006 y 2007:

T IO 206 s V05 o
Total activo no corriente 139.815.102 1.140.367.479  -87,74% 143.606.091 694,09%
Total activo corriente 2.873.439.289 3432223618 -16,28% 264.923.283 1195,55%
TOTAL ACTIVO 3.013.254.391 4.572.591.097 -34,10% 408.529.374 1019,28%
Patrimonio neto 916.257.118 737.168.329 24,29% 112.662.559 554,32%
Total pasivo no corriente 381.815.767 2.405.521.726  -84,13% 77.940.835 2986,34%
Total pasivo corriente 1.715.181.506  1.429.901.042  19,95% 217.925.980 556,14%

TOTAL PASIVOY PATRIMONIONETO  3.013.254.391 4.572.591.097 -34,10% 408.529.374 1019,28%

PRINCIPALES PARAMETROS CONSOL IDADOS

GAV® (millones de euros) 2.778 4.145 -32,98% 594 597,81%
NAV® (millones de euros) 498 798 -37,58% 514 55,25%
NNAV® (millones de euros) 151 263 -42,71% 376 -30,05%
GAV/accion® 22,92 34,20 -32,98% 24.510,50 -99,86%
NAV/acci6n® 411 6,59 -37,63% 21.203,29 -99,97%
Deuda Financiera Neta/ Patrimonio Neto (%) 128% 262% -51,13% 68% 283,09%

Deuda Financiera Neta / Valoracion de
Activos (GAV) (%)

Deuda Financiera Neta/ Pasivo (%) 39% 42% -7,82% 19% 123,95%

Deuda Financieraa corto plazo / Deuda
Financiera Bruta (%)

Deuda FinancieraNeta/ NNAV (%) 776% 734% 5,80% 20% 3483,63%

42% 47% -9,36% 13% 259,21%

94% 38% 149,66% 61% -38,11%

(1) Vaor Adaptado o Valor Bruto de mercado (Gross Asset Value) del Grupo Afirma calculado para su inclusion en los estados
financieros sobre la base de la valoracion de CB Richard Ellisa 31 de diciembre de 2007 (ver apartado 8 del Documento de
Registro para definicion).

(2) Vdor neto liquidativo (Net Asset Value) (ver apartado 8 del Documento de Registro para su definicion y calcul o).

(3) Vdor neto liquidativo después de impuestos (Net Net Asset Value) (ver apartado 8 del Documento de Registro para su
definiciony célculo).

(4) Valor Adaptado o Valor Bruto de mercado (Gross Asset Value) del Grupo Afirma calculado para su inclusion en los estados
financieros sobre la base de la valoracion de CB Richard Ellis a 31 de diciembre de 2007 (ver apartado 8 del Documento de
Regigtro para definicion). Respecto del nimero de acciones empleado, son 24.238 acciones en 2005 y 121.190.000 acciones
en 2006 y 2007 (ver apartado 21.1.7 dd Documento de Registro).
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(5) Vador deLiquidacion dela sociedad (Net Asset Value) (Ver apartado 8 del Documento de Registro para su definiciony
célculo). Respecto del nimero de acciones empleado, son 24.238 acciones en 2005 y 121.190.000 acciones en 2006 y 2007
(ver apartado 21.1.7 del Documento de Registro).

Cuenta de resultados

A continuaciéon se presenta una tabla con las principales magnitudes de las cuentas de
pérdidas y ganancias consolidadas de Grupo Afirma en los gercicios 2005, 2006 y 2007:

CUENTA D(EUF:ES)SUL TADOS 3112/2007  31/12/2006 ;/Oaé;‘;";(i)gg 31/12/2005 ;/Oaéé‘;"g(i)gg
Resultado de explotacion 251899290 86.896.224  -389,89%  90.154.631 -3,61%
Resultados antes deimpuestos 333345564 86461664  -48554%  90.315.249 -4.27%
Resultado neto 247506905 49193704  -60313%  61.740.013 -20,32%

PRINCIPALES RATIOS CONSOL IDADOS

Beneficio por accion 2,04 041 -603,13% 2.547,24 -99,98%
ROE® -0,60 0,38 -259,21% 0,55 -30,91%
PER -2,45 97,97 -102,50% 12,82 664,20%

(1) Calculado como resultado neto del gercicio entre Patrimonio Neto atribuibles a Afirma.

I nformacién financiera seleccionada relativa a periodos intermedios

Asimismo, € Documento de Registro incorpora informacion financiera intermedia
consolidada del Grupo Afirma a 30 de septiembre de 2008 (no auditada) elaborada bajo las
Normas Internacional es de | nformaci on Financiera adoptadas por la Unidn Europea (“ NITF”).

Seincluyen a continuacion las cifras clave que resumen la situacion financiera de Afirmay su
evolucion durante los nueve primeros meses del gercicio 2008, que deberan leerse
conjuntamente con los estados financieros intermedios consolidados de la Sociedad, a cuyo
contenido estan sujetas en su integridad.

Balance de situacion

N gy (moauditads) V12207 son o007
Total Activo no Corriente 204.846.236  139.815.102 46,51%
Total Activo Corriente 2.272.936.867 2.873.439.289 -20,90%
Total Activo 2.477.783.103 3.013.254.391 -17,77%
Total patrimonio neto 443.319.690 916.257.118 -51,62%
Total Pasivo no corriente 213.092.353 381.815.767 -44,19%
Total Pasivo Corriente 1.821.371.060 1.715.181.506 6,19%
Total Pasivoy Patrimonio Neto 2.477.783.103 3.013.254.391 -17,77%
PRINCIPALES PARAMETROS CONSOL IDADOS
GAV® (millones de euros) n.d. 2778 n.d.
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N ey (mosudtade) 12297 oo teio007

NAV® (millones de euros) n.d. 698 n.d.
NNAV® (millones de euros) n.d. 582 n.d.
GAV / accion® nd. 22,92 nd.

NAV / accion® nd. 411 nd.
Deuda Financiera Neta/ Patrimonio Neto (%) 340% 128% 207,00%
Deuda Financiera Neta/ Valoracién de Activos (GAV) (%) n.d. 2% n.d.
Deuda Financiera Neta/ Pasivo (%) 61% 39% 20,00%
Deuda Financieraa corto plazo / Deuda Financiera Bruta (%) 93% 94%. 5,00%
Deuda FinancieraNeta/ NNAV (x) n.d. 776% n.d.

n.d.: No disponible por no haber val oracién de activos a esta fecha.

(1) Vaor Adaptado o Valor Bruto de mercado (Gross Asset Value) del Grupo Afirma calculado para su inclusion en los estados
financieros sobre la base de la valoracion de CB Richard Ellisa 31 de diciembre de 2007 (ver apartado 8 del Documento de
Registro para definicion).

(2) Vdor neto liquidativo (Net Asset Value) (ver apartado 8 del Documento de Registro para su definicion y céalcul o).

(3) Valor neto liquidativo después de impuestos (Net Net Asset Value) (ver apartado 8 del Documento de Registro para su
definiciony célculo).

(4) Valor Adaptado o Valor Bruto de mercado (Gross Asset Value) del Grupo Afirma calculado para su inclusion en los estados
financieros sobre la base de la valoracion de CB Richard Ellis a 31 de diciembre de 2007 (ver apartado 8 del Documento de
Registro para definicion). Respecto del nimero de acciones empleado, son 121.190.000 acciones en 2007 (ver apartado
21.1.7 dd Documento de Registro).

(5) Valor de Liquidacion dela sociedad (Net Asset Value) (Ver apartado 8 del Documento de Registro para su definiciony
célculo). Respecto del nimero de acciones empleado, son 121.190.000 acciones en 2007 (ver apartado 21.1.7 del Documento
de Regigtro).

Por su parte, como se indica en el Apartado 8 del Documento de Registro, a 30 de junio de
2008, € Valor Adaptado o Valor Bruto de mercado (Gross Asset Value) del Grupo Afirma
calculado para su inclusién en los estados financieros sobre la base de la valoracion de CB
Richard Ellis ascendia a 2.372,3 millones de euros, el NAV ascendia a 286,3 millones de
euros y en NNAV a 207,1 millones de euros. Atendiendo a estos datos, y sobre la base de un
capital social compuesto de 301.783.681 acciones, los valores del GAV/acciény NAV/accion
a 30 de junio de 2008 ascenderian a 7,86 euros y a 0,95 euros, respectivamente. Por otra
parte, e valor de NNAV/accion a 30 dejunio de 2008 ascenderia a 0,69 euros.

Cuenta de pérdidas y ganancias

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS  30/09/2008 30/09/2007

consoLIDADA (NI F) (no (o Se[\)/ta;(l)?)(;/%r(])m
(euros) auditado)  auditado)
Resultado de explotacion -334.209.861 -229.678.047  45,51%
Resultado financiero neto -70.762.860 -53.002.381 33,51%
Resultados antes de impuestos -415.280.315 -283.306.221  46,58%
Resultado neto -193.929.725 -255.394.877  -24,07%

5. FACTORESDE RIESGO

Antes de adoptar la decision de invertir en las Acciones Nuevas objeto del Aumento de
Capital, deben tenerse en cuenta los riesgos que se enumeran — de forma resumida - a
continuacion. Podria darse € caso de que otros riesgos, actualmente desconocidos 0 no
considerados como relevantes, pudieran tener un efecto adverso en las acciones de la
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Sociedad o en € negocio de grupo de sociedades de la que Afirma es sociedad dominante.
Los factores deriesgo relativos ala Sociedad que a continuacion se recogen se desarrollan, de
forma mas extendida, en e Documento de Registro.

51 Factor es de riesgo asociados al negocio de Afir ma

@ La promocion es una actividad intensiva en capital

Laactividad de promocion exige afrontar importantes costes antes de generar ninguin ingreso.
Asi, mientras el proceso de transformacion del suelo implica unos 4,5 afios de media para la
gestion urbanistica del mismo y unos 26 meses de media adicionales para d desarrollo de
viviendas, la actividad de promocion residencial no comienza a generar ingresos hasta la fase
de comercializacion. Ademés, al comienzo de la fase de comercializacion se perciben sélo
los anticipos de clientes, mientras que € resto del precio solo se percibe una vez finalizadas
las obrasy entregada la vivienda.

Como consecuencia de lo anterior, las empresas promotoras tienen un alto apalancamiento
operativo, por lo que descensos en las ventas tienen un impacto més que proporcional en €
beneficio de las sociedades que operan en este sector.

(b Endeudamiento y dependencia del acceso a financiacion en té minos favor ables

Afirma necesita recursos financieros para seguir creciendo y desarrollando su negocio. Hasta
el momento, la Sociedad ha conseguido financiar sus inversiones por medio de los ingresos
ordinarios derivados de su actividad, asi como por medio de préstamos hipotecarios y otros
créditos bancarios pero, en todo caso, su capacidad para obtener financiacion depende de una
serie de factores internos y externos. Si la Sociedad no consiguiera financiacion adicional o
solamente la consiguiera en términos desfavorables, se podria lastrar la capacidad de
crecimiento de su hegocio.

Segun se detalla en el Documento de Registro, entre las deudas de la Sociedad destaca, desde
diciembre de 2006, un Crédito Sindicado del cual la Sociedad era prestataria por un importe
inicial de 558.926 miles de euros. El mencionado Crédito Sindicado fue modificado en sus
términos a raiz de la suscripcién (en junio de 2008) de un contrato de novaciéon con las
entidades financieras participantes en € sindicato (por importe de 667 millones de euros),
otras entidades con las que la Sociedad tenia suscritas lineas de financiacion bilaterales y otras
entidades financieras que tenian emitidos avales en garantia del cumplimiento de las
obligaciones asumidas por Afirma (ambos por importe de aproximadamente 87 millones de
euros).

La Sociedad tiene intencién de atender a los vencimientos de su deuda mediante € flujo de
tesoreria generado por sus operaciones ordinarias (es decir, venta de vivienda, suelo y otros
activos inmobiliarios de su patrimonio). En este sentido, y a pesar de la actual situacion de
desaceleracion economica, € Grupo Afirma confia en poder generar suficiente tesoreria para
atender €l servicio de su deuda atendiendo a los parametros de actividad que viene mostrando
ain en € actual entorno econémico. En todo caso, si € plan de negocio de la Sociedad no se
cumpliera como consecuencia de la evolucion del mercado inmobiliario y de la paralizacion
de la venta de viviendas, la Sociedad podria encontrar dificultades para atender €l servicio de
su deuda, pudiendo verse aobligada a obtener fondos adicionales (por gemplo mediante
ampliaciones de capital) e incluso arenegociar dicha deuda con sus acreedores.
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(© Riesgo de reduccion del valor de mercado delos activos

Afirma solicita a expertos independientes, como CB Richard Ellis, una valoracion anual sobre
la totalidad de sus activos de suelo, patrimonio y promociones, si bien este tipo de valoracion
es esencialmente subjetivo. El informe de CB Richard Ellis contiene una valoracion uno a
uno de los elementos que componen las carteras inmobiliarias (no como parte de una cartera
de propiedades). Las valoraciones inmueble por inmueble pueden arrojar un valor superior al
que se obtendria en una venta simultanea de mas de un inmueble 0 en una venta en bloque.

A la fecha del Documento de Registro, la Ultima valoracion de activos de que se disponia
habia sido realizada por CB Richard Ellis que, a 30 de junio de 2008, valoraba | os activos de
Afirma por un importe de € 2.556.914.014.

No obstante, dada la evolucién que ha sufrido e sector inmobiliario durante e 2008,
incluyendo € segundo semestre, no se descarta que dicha valoracion de los activos pueda
haber evolucionado a la baja.

(d) Riesgo de ventas de activos por debajo de su valor de mercado

El valor de mercado de los inmuebles, terrencs, suelos en desarrollo y bienes inmuebles de
cualquier clase propiedad de Afirma podria sufrir importantes descensos en el futuro respecto
de la valoracion atribuida a los mismos por expertos independientes, como CB Richard Ellis
por causas no controlables por la Sociedad, como pueden ser € estado general del mercado
inmobiliario, € incremento o la disminucién de la oferta de sudo, la variacion de las
rentabilidades esperadas como consecuencia de incrementos en tipos de interés, cambios
normativos, retrasos en tramitaciones urbanisticas, la reduccion de las previsiones o
parédmetros urbanisticos, etc.

En consecuencia, la valoracion de la cartera de activos de Afirma podria no ser considerada
como indicativa de los precios que se obtendrian en el caso de una venta redlizada en €
mercado, ni del valor de la Sociedad o de sus acciones en bolsa. En concreto, y aunque es
politica de la Sociedad no vender activos por debgjo del valor atribuido a los mismos por
expertos independientes (en este caso € Valor de CB Richard Ellis) en e gercicio 2008 la
Sociedad ha realizado ventas de activos por debajo de este valor para atender necesidades
puntuales de liquidez. Para un mayor detalle en relacion con este riesgo, véase e Factor de
Riesgo 1.4 incluido en  Documento de Registro.

(e Riesgo de subcontr atacion

Afirma subcontrata los servicios de profesionales y constructoras o contratistas
independientes, para la mayoria de sus proyectos y trabajos de construccion. A su vez, en
ocasiones, los profesionales y contratistas independientes subcontratan determinadas partes de
su trabajo aterceros.

Los profesionales y contratistas con |os que contrata la Sociedad son empresas de reconocido
prestigio y presentan condiciones competitivas en la redizaciéon de sus trabajos.
Habitualmente, las empresas subcontratadas desempefian sus trabajos diligentemente y a su
debido tiempo supervisandose sus actividades por parte de Afirma.
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No obstante lo anterior, no puede garantizarse que en el futuro, los servicios que pudieran
prestar los contratistas y subcontratistas sean satisfactorios o puntuales, existiendo € riesgo de
gue se produzcan problemas con estos terceros que originen retrasos en las entregas o que
obliguen a la Sociedad a destinar recursos adicionales para cumplir con sus Compromisos.
Adicionalmente, existe d riesgo de que los profesionales y contratistas independientes
atraviesen dificultades financieras que no les permitan gecutar en tiempo y forma lo
convenido, dando lugar a que la Sociedad tenga que sufragar @ coste adicional que €ello
conlleva, incluyendo, en ocasiones, contratar con otros profesionales o contratistas para la
finalizacion delos trabajos.

® Restricciones al reparto de dividendos

Afirma se encuentra actualmente vinculada por los términos y condiciones actuales del
Crédito Sindicado arriba mencionado, que contiene restricciones a la redlizacion de
determinados pagos en concepto de dividendos a favor de los accionistas o personas
vinculadas a los mismos, con anterioridad a la fecha en que haya quedado amortizado & 50%
dd importe total de la financiacion, que la Sociedad estima tendra lugar en 2013.

Por otra parte, d entorno actual de desarrollo de negocio provoca que no sea posible
establecer un calendario a medio plazo sobre la disponibilidad de recursos susceptibles de ser
destinados a dividendos. Adicionalmente, la actual situacion del mercado financiero provoca
que la politica financiera de la Sociedad venga marcada por la consecucion de la maxima
autofinanciacion posible.

Por todo elo, Afirma no tiene disefiada una politica de distribucién de dividendos y, en la
actualidad, dado el carécter prioritario que para Afirma tiene sanear su posicién financiera 'y
maximizar sus posibilidades de autofinanciacion, no tiene previsto distribuir dividendo alguno
con cargo alos resultados de 2008.

(9) Riesgo derivado de la actividad inter nacional

Afirma tiene una clara vocacion de crecimiento internacional, lo que le ha llevado a iniciar €
desarrollo de importantes proyectos residenciales y turisticos, en concreto, en Rumania'y en
Brasil. Estos proyectos de internacionalizacion se han iniciado recientemente por lo que los
diferentes marcos normativos pueden provocar retrasos no previstos inicialmente, con €
consiguiente incremento de costes que, sumados al menor conocimiento de los mercados,
podrian provocar que los resultados obtenidos en el futuro, no fueran los previstos por
Afirma.

Ademés, lainversion en Brasil, esta sujeta a riesgos derivados de la evolucién de los tipos de
cambio dela divisa brasilefia (6l Real) frente al euro.

(h) Financiacion de las inver siones comprometidas
Para financiar las inversiones comprometidas, Afirma ha recurrido, y tiene previsto seguir
recurriendo, tanto a recursos propios como a financiacion externa (principa mente anticipos

de compradores y préstamos de promotor con garantia hipotecaria).

Aunque Afirma prevé la obtencién de la financiacion necesaria para acometer todas las
inversiones que tiene comprometidas, debe destacarse que la no obtencion de la misma en e
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plazo previsto podria derivar en mayores costes financieros para la Sociedad y su grupo,
derivados del retraso en la g ecucidn y, en los casos en |os que existan opciones de compra, en
dltimainstancia, su pérdida.

En este sentido, los pagos futuros derivados tanto las inversiones en curso como de los
compromisos de inversion futura asumidos por |a Sociedad ascienden a aproximadamente 309
millones de euros.

0] Existencia de empr esas participadas

Afirma desarrolla parte de sus actividades a través de empresas participadas y, ain cuando la
Sociedad ostenta la gestion de la mayor parte de dichas sociedades participadas, |0s socios de
las mismas podrian tener intereses u objetivos que no coincidan con los intereses u objetivos
de Afirma, llevar a cabo actuaciones contrarias a los intereses de aquellos, impedir de
cualquier manera sus objetivos e incluso devenir insolventes, lo cua podria afectar
significativamente a la capacidad de la Sociedad para gestionar los activos de las sociedades
participadas.

()] Resultados de pleitos, litigios o contenciosos

Ni Afirma ni las sociedades que integran su grupo se hallan incursas en procedimiento
judicial o administrativo alguno que, a su juicio, pudiera llegar a suponer un riesgo
significativo para los resultados y/o la posicion o rentabilidad financiera de dicho grupo, o
para € desarrollo futuro de sus actividades en la forma ordinaria.  Afirma estima que, en el
caso hipotético de que viniera obligada a satisfacer la totalidad de los importes que se le
reclaman en los distintos procedimientos en los que se halla incursa como sujeto pasivo u
obligado, y que a la fecha del Documento de Registro han podido cuantificarse, sus
respectivos fondos propios no se reducirian de forma significativa. Adicionalmente, |os
estados financieros de la Sociedad recogen prevision para aquellos pleitos o litigios de mayor
cuantia en los que existe una probabilidad més elevada de obtener una sentencia en contra.

No obstante lo anterior, hay que mencionar que la CNMV ha abierto un expediente
sancionador a la Sociedad y a algunos miembros tanto de su anterior Consgo de
Administraciéon como del actual en relacién con la informacién publica periddica del tercer
trimestre de 2007. En la actualidad, e expediente se encuentra en fase de instruccion y
alegacionesy aun no ha habido propuesta de sancion.

5.2 Factor es deriesgo asociados al sector inmobiliario

@ Caracter ciclico del sector inmobiliario

El sector inmobiliario esta muy ligado a la situacién econdmica general, por lo que los
cambios que se pudieran producir en la misma podrian afectar de forma significativa a la
actividad inmobiliaria. Siendo el sector inmobiliario un sector ciclico se esta viendo
actualmente en situacion de clara desacel eracion, 1o cual esté teniendo un impacto negativo en
la actividad inmobiliaria, y por ello afectando negativamente a negocio, a los resultados
operativos y ala situacion financiera de Afirma.

Por otra parte, se observa que la demanda se ha estancado. La posible situacién de
sobreoferta tanto de vivienda nueva como de segunda mano y la desaceleracidon de la
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demanda, esta suponiendo un descenso en 1os precios de los inmuebles y un mayor periodo de
venta de las promociones. A esto se une el hecho de que se observa una caida del precio dela
vivienda usada.

(b) Riesgo de financiacién

En la mayoria de los casos, |0s compradores de vivienda financian una parte significativa del
precio de compra mediante préstamos hipotecarios. Después de un periodo de tiempo en el
que la principal referencia de los tipos de interés en € sector inmobiliario (el indice Euribor a
1 afo) ha seguido una tendencia a alza, en la actualidad se aprecia una cierta volatilidad en
los tipos de interés como consecuencia de las medidas adoptadas por los bancos centrales para
reactivar los mercados financieros. Estas medidas no estén teniendo un efecto inmediato en el
mercado, |o que esta provocando incertidumbre entre los posibles compradores de vivienda en
cuanto a los posibles costes hipotecarios en que pueden incurrir, dificultando con ello la
recuperacion de la demanda de inmuebl es.

A las anteriores circunstancias se une que los compradores de vivienda estdn encontrando
dificultades para que las entidades financieras les proporcionen la financiacion necesaria (en
forma de préstamos hipotecarios) para la compra de las mismas. Ambos factores dan lugar a
una reduccion de la demanda queimplica, por un lado, un menor nimero de ventas'y por otro,
gue el precio de los inmuebles soporte tensiones bajistas.

Ademés, Afirma acude al mercado bancario para financiar, en parte, sus proyectos y las
actividades ordinarias de su negocio, por lo que una subida de los tipos de interés
incrementaria los costes financieros de la entidad, pudiendo afectar a la posibilidad de
financiar los proyectos, provocar una reduccidon de los mérgenes e, incluso, dificultar €l
servicio dela deuda

(©) Riesgos asociados a la actividad de gestiéon del suelo, promocion y construccion

Entre los riesgos asociados a la actividad de gestion del suelo, promocion y construccion,
pueden destacarse los siguientes:

(i) €l riesgo de incremento de los costes de un proyecto con respecto a los
presupuestados inicialmente;

(i) los riesgos de que se impongan mayores cargas urbanisticas o de cesiones a
los Ayuntamientos y Comunidades Auténomas por cambios normativos,
cambios de los pardmetros urbanisticos contenidos en @ planeamiento
municipal o en lo diferentes instrumentos de planeamiento de desarrollo del
lugar donde radiquen los terrenos adquiridos, exigencias legales de aumentar
en los nuevos desarrollos @ nimero de viviendas sujetas a algun régimen de
proteccion oficial (es decir, no libres);

(iii) € riesgo de no obtener los permisos y licencias necesarios para el desarrollo
dela actividad o de sufrir una dilacién inusual en la obtencién de los mismos;

(iv) el riesgo ligado a régimen de responsabilidad por dafios en los inmuebles en

reacion con los cuales haya actuado la Sociedad como “agente de la
edificacion”, en funcién de la entidad de dichos darios;
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(v) € riesgo dd retraso en la gecucion de proyectos que potencialmente podria
conllevar € pago de penalizaciones a los clientes y mayores gastos
financieros; y

(vi) € riesgo de venta de los inmuebles construidos y terrenos adquiridos.

Por otra parte, aunque Afirma realiza auditorias, valoraciones y estudios de mercado, asi
como verificaciones de los requerimientos legales y técnicos, no puede asegurar que una vez
adquiridos los activos no puedan aparecer circunstancias significativas desconocidas en el
momento de la adquisicién, tales como limitaciones impuestas por la ley o de tipo
medioambiental, 0 que no se cumplan las estimaciones con las que se haya efectuado su
valoracion. Esto podria conllevar a una disminucion de valor de los activos, influyendo
desfavorablemente en las perspectivas, situacion financieray resultados de Afirma.

(d) Alta competitividad del sector

Las caracteristicas inherentes al sector inmobiliario en Espafia, altamente competitivo y con
un elevado grado de atomizacion, junto con las dificultades por las que atraviesa, han dado
lugar a una situacion de exceso de oferta de viviendas, locales comerciales y oficinas 'y, en
consecuencia, a una disminucion de los precios. Por otra parte, el exceso de demanda podria
derivar en incrementos significativos de precio, tanto del suelo, como de los edificios para
patrimonio en renta. Estos factores podrian afectar negativamente a negocio, los resultados
operativos o la situacion financiera de Afirma.

(e Iliquidez de las inver sionesinmabiliarias

Las inversiones inmobiliarias son relativamente iliquidas, particularmente en la coyuntura
econdmica actual. Afirma podria tener dificultades para materializar rapidamente € valor en
efectivo de algunos de sus activos inmobiliarios o podria verse obligada a reducir
sustancialmente € precio de venta. Lailiquidez delasinversiones podria limitar su capacidad
para adaptar la composicion de su cartera inmobiliaria a posibles cambios coyunturales. La
actual crisis crediticia esta aumentando la dificultad de hacer liquidos ciertos activos
inmobiliarios como consecuencia de esta menor facilidad de financiacién de posibles
compradores.

)] Marco regulatorio relativo a las areas de gestion del suelo, construccion y
promocion y posibles cambios de legidacion

Las actividades que redliza Afirma en € ambito de la promocion, construccion y gestion del
suelo estan sujetas alas leyes, reglamentos y requisitos administrativos vigentes. Un cambio
en e marco regulatorio podria afectar negativamente a negocio, |os resultados operativos o la
situaci on financiera de la Sociedad.

En este sentido, hay que destacar |a aprobacién a mediados de 2008 del Texto Refundido de
laLey de Suelo (Real Decreto Legislativo 2/2008, de 20 de junio) (el TRLS), que refunde el
texto de la Ley 8/2007, de 28 de mayo, de Suelo y los preceptos que aln quedaban vigentes
del Real Decreto Legislativo 1/1992, de 26 de junio, por €l que se aprobo e Texto refundido
de la Ley sobre Régimen del Suelo y Ordenacion Urbana. La Ley 8/2007 (en la medida en
que se encuentra refundida en e TRLS) introdujo algunas novedades que podrian afectar
negativamente a Afirma y que se detallan de forma més extensa, en e Documento de
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Registro. Asimismo, el Cédigo Técnico de la Edificacion (de aplicacion obligatoria desde el
28 de marzo de 2007) impone unas exigencias minimas de construccion, calidad de los
materiales, seguridad y habitabilidad en los edificios construidos o rehabilitados.

En todo caso, los terrenos sobre los que Afirma realiza su actividad promotora, asi como los
edificaciones y deméas inmuebles en patrimonio en renta, estan sujetos ademas a leyes,
reglamentos y requisitos administrativos de orden urbanistico, de vivienda, de defensa de los
consumidores, técnico y medioambiental. Las autoridades competentes en € ambito local,
autondémico, nacional y comunitario pueden imponer sanciones por cualquier incumplimiento
de esas normas. Si se producen cambios importantes en dicha leyes y reglamentos o en la
forma en que se aplican o interpretan, Afirma podria verse obligada a modificar sus proyectos
urbanisticos, incurrir en costes superiores alos previstos.

(9 Riesgos asociados a las caracteristicas técnicas y materiales de construccion de
los inmuebles

Las promociones de viviendas realizadas por Afirma se desarrollan normal mente mediante la
contratacion de un presupuesto “llave en mano” realizandose un estricto control por parte de
lapropiedad del desarrollo dela obra. Las posibles reclamaciones que pudiesen derivarse por
defectos en los materiales utilizados o fallos en la gecucion de la obra son, en principio,
asumidos por la empresa constructora o bien por la direccion facultativa. No obstante, puede
darse @ caso de que, en determinadas reclamaciones de clientes, las partes intervinientes en el
desarrollo del proceso constructivo no estén dispuestas a asumir su responsabilidad,
pudiéndose llegar a una situacidn en la que la promotora deba hacerse cargo de la reparacion,
sin perjuicio de que pueda emprender las vias legales que considere oportunas para repercutir
dicho coste a los diferentes responsables.

En particular, de conformidad con lo establecido en € Codigo Civil, los contratistas y
arquitectos son responsables durante un periodo de diez (10) afios por |os dafios derivados de
la ruina de los edificios, siempre que la misma esté originada por defectos en la construccion
o disefio del inmueble. La Jurisprudencia ha hecho extensiva esta responsabilidad a los
promotores inmobiliarios, como es € caso de Afirma. Asimismo, la Ley 38/1999, de 5 de
noviembre, de Ordenacién de la Edificacion impone expresamente a los promotores
inmobiliarios la obligacion de otorgar a los adquirentes de sus viviendas una garantia de diez
(10) afios frente a ciertos defectos en la construccién de los mismos haciéndoles responsabl es
por los defectos constructivos con carécter solidario con los demas agentes de la construccion.
Afirma cumple con dichas obligaciones como promotor y cuenta con los correspondientes
seguros decenales. No obstante, pueden producirse cambios en la normativa que impongan
nuevas obligaciones a los promotores inmobiliarios, que tengan impacto en las actividades de
la Sociedad.

Asimismo, sin perjuicio de que, hasta al fecha, Afirma no se ha visto afectada por ninguna
reclamacion significativa relacionada con los materiales utilizados en la construccién de
inmuebles, la actividad promotora puede dar lugar a que se emprendan acciones judiciales en
relacion con los materiales utilizados y con defectos en los inmuebles vendidos o arrendados,
incluidos los posibles defectos derivados de acciones de terceros contratados por Afirma, tales
Ccomo arquitectos, ingenieros y contratistas o subcontratistas de la construccion.  Aungue la
Sociedad procura en todo momento que los materiales utilizados cumplan con la normativa
vigente, cualquier cambio en dicha normativa podria dar lugar a que se prohibiera la
utilizacion de algunos de dichos materiales y a que se iniciaran reclamaciones por €llo. En el
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pasado y en linea con el sector, Afirma pudo haber utilizado materiales que entonces estaban
permitidos y que con posterioridad fueron prohibidos. La defensa ante dichas reclamaciones
podria implicar la asuncion de costes adicionales para Afirma y una eventual responsabilidad
por dafios, incluidos los personales.

(h) Riesgos fiscales asociados al sector inmobiliario

Las operaciones relacionadas con e sector inmobiliario en Espafia estan sujetas a una
pluralidad de figuras impositivas a nivel estatal, autonémico y local que gravan tanto la
tenencia como la adquisicién o transmision directa o indirecta de bienes inmuebles. La
multiplicidad de entes (autondmicos, estatales y locales) que tienen atribuidas potestades
normativas en el dmbito de la fiscalidad asociada a sector inmobiliario da lugar, con relativa
frecuencia, a cambios normativos destinados a incluir nuevas figuras impositivas o a
incrementos de los tipos de gravamen de las ya existentes, |0 que puede impactar en € precio
fina de la vivienda y generar cierta incertidumbre en cuanto a coste de adquisicion que
debera afrontar € posible comprador.

5.3 Factores deriesgo relativos a la estructur a del accionariado

@ Riesgo de conflictos de inter eses en oper aciones con partes vinculadas

Afirma ha realizado operaciones comerciales con sus principales accionistas, filiales y otras
partes vinculadas, y podria seguir haciéndolo en el futuro (en este sentido, ver apartado 19 del
Documento de Registro relativo a “operaciones vinculadas’). La Sociedad considera que
todas sus operaciones con partes vinculadas se han negociado en condiciones de mercado. No
obstante, no puede garantizarse que no hubiera sido posible obtener mejores condiciones de
terceros.

(b Riesgos derivados de la existencia de un nucleo de control accionarial

En la actualidad, Grupo Rayet, S.A. es titular de 40,3% dd capital social de la Sociedad,
siendo por lo tanto, su accionista de control. La influencia de Grupo Rayet, SA. en la
Sociedad podria verse diluida hasta € 34,28%, en €l caso de que se produjera una suscripcion
completa del Aumento de Capital. Por € contrario, en € supuesto hipotético de que en el
Aumento de Capital solo se suscribieran acciones mediante la compensacion de créditos del
Grupo Rayet, S.A. y Martibalsa, S.L.U., la participacién de Grupo Rayet, S.A. en la Sociedad
podria llegar hasta, aproximadamente, el 58,75%. En ambos supuestos, Grupo Rayet, S.A.
tendria una influencia significativa en todas aquellas decisiones que requieran € voto de la
mayoria de los accionistas, y €lo sin perjuicio de su obligaciéon de engjenar € nimero de
acciones necesario para rebgjar su participacion en Afirma por debajo del 50%, en virtud de
determinados compromisos en relacion con el Contrato de Novacion del Crédito Sindicado y
con la dispensa de la obligacion de formular una oferta publica de adquisicién de acciones de
la Sociedad como consecuencia del proceso de fusion.
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5.4 Factores de riesgo relativos a la negociacion de las acciones previstos en la Nota
sobrelas Acciones

@ Volatilidad del precio delas acciones de Afirma

El precio de mercado de las acciones de Afirma en el mercado puede ser voldtil. Factores
como las fluctuaciones en los resultados operativos de la Sociedad o de sus competidores,
publicidad negativa, cambios en las recomendaciones de los analistas bursdtiles sobre la
Sociedad o, en general, sobre el sector de actividad en € que Afirma operay en la situacion
de los mercados financieros podrian tener un efecto material adverso en el precio de mercado
delas acciones.

A lo largo de los dltimos afios y muy especialmente en el momento actual, 1os mercados de
valores en Espafia y en el resto del mundo han sufrido una importante volatilidad en los
precios y en los volumenes de negociacion, particularmente en € sector inmobiliario. Esta
volatilidad podria tener graves efectos en € precio de mercado de las acciones de Afirma, con
independencia de sus resultados de explotacion y situacion financiera.

(b) M ercado de los der echos de suscripcion preferente

Los derechos de suscripcion preferente relativos a Aumento de Capital objeto de la presente
Nota sobre las Acciones, serdn negociables en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Vaencia através del SIBE. Afirma no puede asegurar que se vaya a desarrollar un
mercado de negociacion activo para los mencionados derechos de suscripcion preferente o €
precio al que dichos derechos se vayan a negociar.

(©) Admisién a negociacion de las Acciones Nuevas

Esta previsto que las Acciones Nuevas sean admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores
deMadrid, Barcdona, Bilbao y Valencia eincluidas en el SIBE en una fecha que no se estima
posterior al dia 19 de febrero de 2009. Cualquier retraso en €l inicio de la negociacion bursétil
de las Acciones Nuevas privaria de liquidez en el mercado a dichas acciones, dificultando a
los inversores la venta de las mismas.

(d) Acciones susceptibles de venta posterior

La venta de un nimero sustancial de acciones de la Sociedad en el mercado tras d Aumento
de Capital, o la percepcion de que estas ventas se van a producir, podria afectar
negativamente al precio de cotizacion de las acciones de Afirma, o ala posibilidad de que la
Sociedad capte capital adicional mediante nuevas ofertas publicas de suscripcion de acciones
en d futuro.

Adicionalmente, hay que volver a mencionar en este punto el compromiso asumido por Grupo
Rayet, S.A (sefialado en € apartado 5.3(b) anterior) en  contexto de la exencion concedida
por la CNMV de formular una oferta publica de adquisicion, a saber, é compromiso de
engjenar en un plazo maximo de 6 meses desde la gecucion del Aumento de Capital,
numero de acciones necesario pararebajar su participacion en Afirma por debajo del 50%.

* k%
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. FACTORESDE RIESGO

1. VOLATILIDAD DEL PRECIO DE LASACCIONESDE AFIRMA

El precio de mercado de las acciones de Afirma en el mercado puede ser voldtil. Factores
como las fluctuaciones en los resultados operativos de la Sociedad o de sus competidores,
publicidad negativa, cambios en las recomendaciones de los analistas bursdtiles sobre la
Sociedad o, en general, sobre el sector de actividad en € que Afirma operay en la situacion
de los mercados financieros podrian tener un efecto material adverso en el precio de mercado
delas acciones.

A lo largo de los dltimos afios y muy especialmente en el momento actual, 1os mercados de
valores en Espafia y en el resto del mundo han sufrido una importante volatilidad en los
precios y en los volumenes de negociacion, particularmente en € sector inmobiliario. Esta
volatilidad podria tener graves efectos en € precio de mercado de las acciones de Afirma, con
independencia de sus resultados de explotacion y situacion financiera.

2. M ERCADO DE LOSDERECHOSDE SUSCRIPCION PREFERENTE

Los derechos de suscripcion preferente relativos al Aumento de Capital objeto de la presente
Nota sobre las Acciones, serdn negociables en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Vaencia através del SIBE. Afirma no puede asegurar que se vaya a desarrollar un
mercado de negociacion activo para los mencionados derechos de suscripcion preferente o €
precio al que dichos derechos se vayan a negociar.

3. ADMISION A NEGOCIACION DE LASACCIONES NUEVAS

Esta previsto que las Acciones Nuevas sean admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores
de Madrid, Barcdlona, Bilbao y Valencia eincluidas en el SIBE en una fecha que no se estima
posterior al dia 19 de febrero de 2009. Cualquier retraso en €l inicio de la negociacion bursétil
de las Acciones Nuevas privaria de liquidez en el mercado a dichas acciones, dificultando a
los inversores la venta de las mismas.

4, ACCIONES SUSCEPTIBLES DE VENTA POSTERIOR

La venta de un nimero sustancial de acciones de la Sociedad en el mercado tras d Aumento
de Capital, o la percepcion de que estas ventas se van a producir, podria afectar
negativamente al precio de cotizacion de las acciones de Afirma, o ala posibilidad de que la
Sociedad capte capital adicional mediante nuevas of ertas publicas de suscripcion de acciones
en d futuro.

Adicionalmente, hay que volver a mencionar en este punto el compromiso asumido por Grupo
Rayet, S.A (sefidlado en € apartado 5.3(b) del Resumen) en € contexto de la exencion
concedida por la CNMV de formular una oferta publica de adquisicion, a saber, €
compromiso de engjenar en un plazo méximo de 6 meses desde la gecucion del Aumento de
Capital, € nimero de acciones necesario para rebajar su participacion en Afirma por debajo
del 50%.

* k%
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1. INFORMACION SOBRE LOS VALORES A EMITIR - NOTA SOBRE LAS
ACCIONES (ANEXO 11l DEL REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE LA
COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1 PERSONAS RESPONSABLES

1.1 Identificacion de las per sonas responsables de la Nota sobr e las Acciones

D. Fdix Abanades Lopez, en su calidad de Presidente del Consgjo de Administracion, en
nombre y representacion de Afirma Grupo Inmobiliario, S.A. (la Sociedad o Afirmay, junto
con las sociedades que componen su grupo a los efectos de la normativa mercantil, e Grupo
Afirma), asume, conforme a la autorizacion otorgada por € Consgo de Administracion de
Afirma en su reunion de 27 de noviembre de 2007, la responsabilidad por € contenido de la
presente nota sobre las acciones cuyo formato se gjusta al Anexo Il del Reglamento (CE)
N©°809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004 (la Nota sobre las Acciones).

1.2 Declar acion de las per sonas responsables de la Nota sobr e las Acciones

D. Fdix Abanades L 6pez declara, en la representacion que ostenta, que, tras comportarse con
una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida en la presente
Nota sobre las Acciones es, segin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en
ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORESDE RIESGO

Ver Seccién |1 anterior relativa a Factores de Riesgo.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1 Declar acidn sobr e € capital circulante

Afirma considera que @ capital circulante del que dispone en la actualidad la Sociedad, unido
al que espera generar en los proximos doce meses, es suficiente para atender los actuales
requisitos operativos de la Sociedad, al menos durante € periodo de doce meses siguientes a
la fecha de aprobacion de la presente Nota sobre las Acciones.

3.2 Capitalizacion y endeudamiento

A continuacién se recogen se resumen las principales cifras de capitalizacion y
endeudamiento consolidadas de la Sociedad a 30 de septiembre de 2008:

Miles de euros

30 de septiembr e de 2008 (datos a nivel consolidado)

CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO

A. Total Pasivo Corriente

1.821.371

Garantizada ™ 1.390.680
Asegurada ® -

No garantizada/No asegurada © 430.691
B. Total Pasivo No Corriente 213.092
Garantizada Y 73.193
Asegurada ® -

No garantizada/ No asegurada 139.899
C. Patrimonio Neto 443.320
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Miles de euros

30 de septiembr e de 2008 (datos a nivel consolidado)

Capital 60.357
Prima de Emision 294.960
Acciones propias (376)
Otros instrumentos de patrimonio neto 431.030
Otras Reservas (143.975)
Resultado del ejercicio (199.732)
Intereses minoritarios 1.056
TOTAL (A+B+C) 2.477.783
ENDEUDAMIENTO NETO

A. Efectivo y Otros Activos Liquidos Equival entes 36.719
B. Activo Financiero Corriente 167.313
C. Deuda Financiera Corriente 1.610.626
D. Deuda Financiera Neta Corriente (C-B-A) 1.406.594
E. Deuda Financiera No Corriente® 98.483
F. Deuda Financier a Neta (D+E) 1.505.077

(1) Incuye todaslas deudas que tengan garantia hipotecaria excepto aquellas que tengan alguin instrumento de cobertura.

(2) Incduyeaquellas deudas que tengan algun instrumento de cobertura.

(3) Incluye las deudas que no tienen ni garantia hipotecariani instrumentos de cobertura.

(4) Incluye las deudas con entidades de crédito del pasivo corriente (1.501.627 miles de euros), los pasivos financieros
corrientes (90.141 miles de euros) y la deuda financiera corriente derivada de las sociedades asociadas (18.858 miles de
euros).

(5) Incluye las deudas con entidades de crédito del pasivo no corriente (27.440 miles de euros), los pasivos financieros no
corrientes (35.836 miles de euros), los acreedores comerciales a largo plazo y otras cuentas a pagar (solo en la parte que
devengue intereses explicitos, es decir, 34.823 miles de euros) y la deuda financiera no corriente derivada de las sociedades
asociadas (384 miles de euros).

Desde el 30 de septiembre de 2008 hasta la fecha de verificacion de la presente Nota sobre las
Acciones no se ha producido ninguna variacion significativa con respecto a la informacion de
capitalizacion y endeudamiento de la Sociedad que se detalla en € presente apartado.

33. I nter és de las personas fisicas y juridicas participantes en la emision

La Sociedad no tiene conocimiento de la existencia de ninguna vinculacion o interés
econémico significativo entre Afirma y las entidades que han participado en la admision a
negociacion de las acciones de la Sociedad y que se relacionan en € apartado 10.1 de la
presente Nota sobre las Acciones, salvo la reacion estrictamente profesional derivada del
asesoramiento legal y financiero.

3.4 M otivos de la operacién vy destino de los ingr esos

El aumento de capital objeto de la presente Nota sobre las Acciones (el Aumento de Capital)
tiene latriple finalidad de reducir € nivel de endeudamiento de la Sociedad, evitar la dilucion
de los accionistas existentes y obtener recursos adicionales para financiar la puesta en préactica
del plan de negocio:

(@ Capitalizacion de préstamos participativos. El Aumento de Capital tiene por objeto
reforzar @ capital social de la Sociedad mediante la capitalizacion de los préstamos
participativos existentes con las sociedades Martibalsa, S.L.U. y Grupo Rayet, S.A. por
importe conjunto de de 431.030.000 euros. Estos préstamos vencieron el pasado 30 de
noviembre de 2007, fecha en la que la Sociedad se comprometié ademés a capitalizar
[os mismos.

(b) Evitar la dilucion de los accionistas existentes. Frente ala posibilidad de llevar a cabo
la capitalizacién de los préstamos de Martibalsa, S.L.U y Grupo Rayet, S.A. através de
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un aumento del capital social por compensacion de créditos y con exclusion del
derecho de suscripcion preferente, la Sociedad ha considerado més conveniente llevar a
cabo un aumento mixto, mediante aportaciones dinerarias y compensacion de créditos,
de modo que todos los accionistas de la Sociedad puedan suscribir una parte del
aumento proporcional a su participacién en € capital de la Sociedad.

(c) Obtener recursos financieros adicionales. Adicionalmente, y en el actual contexto de
fata de liquidez y endurecimiento de las condiciones de financiacion para los
operadores del sector inmobiliario, € Aumento de Capital se plantea como una
oportunidad para obtener recursos financieros adicionales que permitan a la Sociedad
tanto € desarrollo de sus actividades empresarial es ordinarias, poniendo en practica sus
planes y objetivos de negocio, como e saneamiento de su balance mediante la
amortizacién anticipada de deuda con entidades de crédito.

4 INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A ADMITIRSE A
NEGOCIACION

4.1 Descripcion del tipo v la clase de los valores admitidos a negociacion, con €
Cddigo ISIN (numero inter nacional de identificacion del valor) u otro codigo
deidentificacién del valor

Las nuevas acciones a emitir como consecuencia del Aumento de Capital (las Acciones
Nuevas) serén acciones ordinarias de Afirma, de veinte céntimos de euro (0,20 €) de valor
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, de una Unica clase y serie y que
atribuyen a sus titulares plenos derechos politicos y econémicos.

En la actualidad, €l capital social de la Sociedad es de 60.356.736,20 euros, representado por
301.783.681 acciones de céntimos de euro (0,20 €) de valor nominal cada una, cuyo codigo
ISIN es ES0110944016. La Agencia Nacional de Codificacion de Vaores Mobiliarios,
entidad dependiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) asignard un
Cadigo ISIN alas Acciones Nuevas para su identificacion en el momento de registro por la
CNMYV dela presente Nota sobre las Acciones.

4.2 L egislacion sequin la cual se han creado los valor es

El régimen legal aplicable a las Acciones Nuevas es € previsto en la legislacion espafiola y,
en concreto, en las disposiciones incluidas en el Real Decreto Legislativo 1564/1989 de 22 de
diciembre, por €l que se aprueba d texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (en |o
sucesivo Ley de Sociedades Andnimas) y en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Vaores (en lo sucesivo, la Ley del Mercado de Valores), asi como en sus respectivas
normativas de desarrollo que sean de aplicacion.

4.3 Indicacion de si los valores estdn en forma registrada o al portador y s los
valores estan en forma de titulo o de anotacion en cuenta. En el Ultimo caso,
nombrey direcciéon de la entidad responsable del registro contable

Las acciones de la Sociedad estén representadas por medio de anotaciones en cuenta y se
hallan inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestion
delos Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U. (Iberclear), con
domicilio en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1 y de sus entidades participantes autorizadas (las
Entidades Participantes).
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4.4 Divisade la emisién delos valores

Las acciones de la Sociedad estan denominadas en euros (€).

45 Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier
limitacion de esos der echos, v procedimiento para el gercicio delos mismos

Las Acciones Nuevas son acciones ordinarias representativas de |a totalidad del capital social
de Afirma, y no existe otro tipo de acciones en la Sociedad. A partir de lafecha en la que el
Aumento de Capital se declare suscrito y desembolsado por €l Consegjo de Administracion o,
por delegacion, cualquiera de sus miembros o € Secretario del Consegjo, las Acciones Nuevas
atribuiran a sus titulares los mismos derechos politicos y econémicos recogidos en la Ley de
Sociedades Anénimas y en |os Estatutos Sociales de la Sociedad cuyo texto fue aprobado por
la Junta General de Accionistas de la Sociedad de fecha 27 de enero de 2006 y modificado
por las Juntas Generales de Accionistas de la Sociedad de fechas 13 de septiembre de 2006,
27 de junio de 2007 y 7 de febrero de 2008, y por € Consgjo de Administracion de la
Sociedad de fecha 31 de marzo de 2008 (los Estatutos). En particular, cabe citar los
siguientes derechos:

451 Derechos a participar en las ganancias socialesy en € patrimonio resultante
delaliquidacion:

Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos

Las Acciones Nuevas confieren e derecho a participar en € reparto de las ganancias sociales
y en el patrimonio resultante de la liquidacion de la Sociedad, y no tienen derecho a percibir
un dividendo minimo o preferente por ser todas €llas ordinarias. Las Acciones Nuevas daran
derecho a participar en los dividendos a partir dd momento en que la junta general de
accionistas 0, en su caso, €l Consegjo de Administracion de Afirma acuerde un reparto de
ganancias sociales. Se hace constar que a la fecha de verificacién de la presente Nota sobre
las Acciones no existen dividendos activos ni cantidades a cuenta de dividendos acordados y
pendientes de pago a los accionistas de la Sociedad.

Plazo después del cual caduca € derecho a los dividendos y una indicacién de la persona en
cuyo favor acttia la caducidad

Los rendimientos que produzcan las Acciones Nuevas podrédn ser hechos efectivos en la
forma que para cada caso se anuncie, siendo € plazo de prescripcion del derecho a su cobro
de cinco afios a contar desde el dia sefialado para d inicio del cobro, conforme a lo dispuesto
en e articulo 947 del Codigo de Comercio. El beneficiario de dicha prescripcion sera la
Soci edad.

Restricciones y procedimientos de dividendos para |os tenedores no residentes

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restriccion alguna a cobro de dividendos
por parte de tenedores no residentes, sin perjuicio de las eventuales retenciones a cuenta del
Impuesto sobre la Renta de No Residentes que puedan ser de aplicacion (véase € apartado
4.11 siguiente).

Importe de los dividendos o método para su calculo, periodicidad y carécter acumulativo o
no acumulativo de los pagos

Las Acciones Nuevas no tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas elas
ordinarias. El derecho a dividendo de las acciones de la Sociedad surgira Unicamente a partir
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del momento en que la Junta General de Accionistas o, en su caso, € Consgo de
Administracion de Afirma acuerde un reparto de ganancias sociales.

452 Derechos de asistencia y voto

Las Acciones Nuevas confieren a sustitulares el derecho de asistir y votar en la Junta General
de Accionistas y € de impugnar los acuerdos sociales, de acuerdo con e régimen general
establecido en la Ley de Sociedades Andnimas y en los Estatutos.

Las condiciones que rigen las condiciones de asistencia a las Juntas Generales de la Sociedad
se encuentran recogidas en los Estatutos, asi como en € Reglamento de la Junta General de
Accionistas aprobado por la Junta General de Accionistas de fecha 27 de enero de 2006 y
modificado por la Junta General de Accionistas de fecha 27 de junio de 2007. En particular,
de conformidad con lo establecido en el articulo 13 de los Estatutos y € articulo 13 del
Reglamento de la Junta General de Accionistas de la Sociedad, podrén asistir a las Juntas
Generales, por si 0 debidamente representados, aquellos accionistas que posean un nUMero
minimo de cien (100) acciones, siempre que las tengan inscritas a su nombre en €
correspondiente registro de anotaciones en cuenta con cinco (5) dias de antelacién a aquél en
el que haya de celebrarse la correspondiente Junta, y |o acrediten mediante la oportuna tarjeta
de asistencia o certificado expedido por las entidades depositarias correspondientes o en
cualquier otra forma admitida por la legislacion vigente, de acuerdo con lo que se prevea para
cada Junta. Todo accionista que tenga derecho a asistir podr& hacerse representar en la Junta
General por otro accionista con derecho de asistencia.

Cada accion da derecho a un voto, sin que se prevean limitaciones a nimero maximo de
votos que pueden ser emitidos por cada accionista 0 por sociedades pertenecientes al mismo
grupo, en € caso de las personas juridicas.

453 Derechos de suscripcion preferente en las ofertas de suscripcion de valor es
dela misma clase

Todas las acciones de Afirma confieren a sus titulares, en los términos establecidos en la Ley
de Sociedades Anbénimas, e derecho de suscripcion preferente en los aumentos de capital con
emision de Acciones Nuevas (ordinarias o privilegiadas) y en la emisién de obligaciones
convertibles en acciones, salvo exclusion total o parcial del citado derecho de suscripcion
preferente de acuerdo con € articulo 159 de la Ley de Sociedades Anénimas.

Asimismo, todas las acciones de Afirma confieren a sus titulares € derecho de asignacion
gratuitareconocido en la propia Ley de Sociedades Andénimas en |os supuestos de aumento de
capital con cargo areservas.

454 Derecho de participacién en los beneficios del emisor

Las Acciones Nuevas confieren a sus titulares e derecho a participar en € reparto de las
ganancias sociales en los términos indicados en el apartado 4.5.1 anterior.

455 Derechos de participacion en cualquier excedente en caso de liquidacion
Las Acciones Nuevas confieren a sus titulares el derecho a participar en € reparto del

patrimonio resultante de la liquidaci én de la sociedad en los términos indicados en € apartado
4.5.1 anterior.
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45.6 Derecho de informacion

Las acciones representativas del capital social de Afirma confieren a su titular & derecho de
informacion recogido, con caracter general, en el articulo 48.2 d) de la Ley de Sociedades
Andnimas, y con carécter particular, en e articulo 112 del mismo texto legal, asi como
aquellos derechos que, como manifestaciones especiales del derecho de informacién, son
recogidos en el articulado de la Ley de Sociedades Andnimas de forma pormenorizada al
tratar de la modificacion de estatutos, ampliacion y reduccion de capital social, aprobacién de
las cuentas anuales, emision de obligaciones convertibles 0 no en acciones, transformacion,
fusion y escision, disolucion y liquidacion de la Sociedad y otros actos en operaciones
socigtarias.

4.5.7 Cléusulas de amortizacion

No procede.

4.5.8 Cléusulas de conversion

No procede.

4.6 En e caso de nuevas emisiones, declaracion de las resoluciones, autorizaciones

y aprobaciones en virtud de las cuales los valores han sido o serén creados y/o
emitidos

El Aumento de Capital se realiza al amparo del acuerdo adoptado en la Junta General de
Accionistas de la Sociedad de fecha €l 7 de febrero de 2008, modificado mediante acuerdos
adoptados en las Juntas Generales de Accionistas de 24 de junio de 2008 y de 27 de
noviembre de 2008.

Se transcribe literalmente a continuacién € acuerdo adoptado bajo & punto Primero del
Orden del Dia de la Junta General de Accionistas de 27 de noviembre de 2007, en € que se
fijan los términos definitivos del Aumento de Capital:

“Se acuerda modificar los términos del aumento de capital acordado por la Junta
General de Accionistas celebrada el 7 de febrero de 2008, modificados a su vez por la
Junta General de Accionistas de fecha 24 de junio de 2008, reduciendo € tipo de
emision de las nuevas acciones de 2,07 euros a 0,48 euros por accion a fin de ajustarlo
ala evolucién en bolsa del precio dela accién de la Sociedad y facilitar el gercicio del
derecho de suscripcién preferente por los sefiores accionistas sin por ello alterar la
cifratotal (nominal mas prima) del aumento acordado.

En consecuencia, los términos del aumento de capital social acordado en € punto
Tercero del Orden del Dia de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad de 7 de febrero de 2008, modificados a su vez por el punto Séptimo del Orden
del Dia de la Junta General Ordinaria de Accionistas de 24 de junio de 2008, quedan
adaptados en la forma que se indica a continuacién, manteniendo en todo caso su
validez y vigencia en lo que no resulte expresamente modificado:

@ Importe nominal del aumento. Se incrementa e importe nominal del aumento
hasta la cifra de 350.911.24580 euros, mediante la emisién de
1.754.556.229 nuevas acciones de veinte céntimos de euro (0,20 €) de valor
nominal cada una de ellas, con una prima de emision de veintiocho céntimos
deeuro (0,28 €) por accion, dela misma clasey serie.
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Derecho de suscripcion preferente. EI aumento podrd ser suscrito por los
sefiores accionistas en gercicio de su derecho de suscripcion preferente o, en
Su caso, por los cesionarios de tales derechos, dentro del plazo que a tal
efecto les conceda el Organo de Administracion de la sociedad, que no sera
inferior a quince (15) dias desde la publicacion del anuncio de la oferta de
suscripcién dela nueva emision en @ Boletin Oficial del Registro Mercantil.

A tal efecto, se reconoce a los sefiores accionistas el derecho de suscripcion
preferente de las nuevas acciones en la proporcion de 64 acciones nuevas
por cada 11 acciones antiguas que posean. Con el propdsito de que €
numero de acciones a emitir mantenga exactamente la proporcion indicada y
se facilite el gercicio del derecho de suscripcion preferente por los demas
accionistas de la Sociedad, el accionista Grupo Rayet, SA. renuncia a los
derechos de suscripcién preferente de su titularidad que sean necesarios
para mantener tal proporcion.

Forma de desembolso. El desembolso integro del valor nominal y de la
correspondiente prima de emision de cada nueva accion suscrita serealizara
en dos tramos, uno con aportaciones dinerarias y otro por compensacion de
créditos, en la forma que seindica a continuacion:

() El primer tramo, de 1.171.293.548 acciones, deberd ser suscrito
mediante aportaciones dinerarias en efectivo o metélico, a través de
las correspondientes entidades participantes de Iberclear.

Los sefiores accionistas de la sociedad tendran derecho a suscribir
un numero de acciones nuevas en la proporcion que corresponda a
los derechos de suscripciédn preferente de los que sean titulares.

No obstante lo anterior, en caso de que, tras el gercicio del derecho
de suscripcion preferente por parte de sus titulares, la ampliacion de
capital no se suscribiese integramente, el Consegjo de Administracion
asignard las acciones sobrantes a Martibalsa, SL.U. en
compensacion del crédito por importe de 151.063.912,67 euros que
este acreedor ostenta contra la Sociedad, adquirido con fecha 23 de
mayo de 2008.

Se hace constar que, en el supuesto de que el acreedor Martibalsa,
SL.U. (0o quien en su caso le suceda), no pudiera compensar
integramente el crédito que ostenta contra la Sociedad descrito
anteriormente por no haber suficientes acciones sobrantes, €l
Consgjo de Administracion propondré a una futura Junta General de
Accionistas otro acuerdo o acuerdos de aumento de capital por
aportacion dineraria o no dineraria, con exclusién del derecho de
suscripcion preferente, a efectos de que pueda proceder a dicha
compensacion.

(i) El segundo tramo, de 583.262.681 acciones, debera ser suscrito
mediante aportaciones no dinerarias consistentes en la
compensacion del crédito por importe de 279.966.087,33 euros que
el accionista Grupo Rayet, SA., ostenta contra la Sociedad, cedido
por parte de su titular original, la mercantil CV Capital, SL., con
fecha 22 de abril de 2008.
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Grupo Rayet, SA., podra compensar dicho crédito total o
parcialmente en funcién del nimero de derechos de suscripcion
preferente de los que sea titular. Asimismo st Grupo Rayet, SA. no
agota la totalidad de los derechos de suscripcion preferente de los
que sea titular, mediante la compensacion de créditos en el segundo
tramo, podra dedicar los derechos sobrantes para, en su caso,
suscribir acciones mediante aportaciones dinerarias.

Se hace constar que |os créditos frente a la Sociedad descritos anteriormente
de los que son titulares Grupo Rayet, SA. y Martibalsa, SL.U. tienen su
origen en e préstamo subordinado concedido a la Sociedad por parte de la
mercantil CV Capital, SL. e 27 de diciembre de 2006 por importe de
350.000.000 euros y ampliado por un importe adicional de 65.000.000 euros
con fecha 13 dejulio de 2007.

En caso de cesidn, total o parcial, por parte de Grupo Rayet, SA. o de
Martibalsa, SL.U. de los créditos antes referidos a un tercero, la
compensacion la podra en su caso realizar quien ostente  crédito en €
momento de la gjecucion del presente aumento de capital.

Forma de representacion y derechos de las nuevas acciones. Las nuevas
acciones quedaran representadas mediante anotaciones en cuenta, cuya
[levanza correspondera a la Sociedad de Gestidn de los Sstemas de Registro,
Compensacién y Liquidacion de Valores, SA. (IBERCLEAR), a cuyo cargo
esta e Registro Central y a las Entidades participantes del mismo.

Las nuevas acciones, para las que se solicitara la admisién a negociacion en
bolsa, tendran los mismos derechos y obligaciones que | as restantes acciones
ordinarias representativas del capital social actualmente en circulaciény, en
concreto, tendran derecho a los dividendos integros que, en su caso, se
satisfagan con posterioridad a la fecha de su emision.

Previsién de suscripcion incompleta. En €l caso de que, transcurrido €l
periodo de suscripcion previsto al efecto, no se suscribiera la totalidad de las
acciones emitidas y tuviera lugar una suscripcién incompleta, el Consgjo de
Administracién queda facultado, de conformidad con lo establecido en el
articulo 161.1 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas para:

() establecer € régimen o sistema de colocacion de las acciones
sobrantes, en las condiciones que estime mas adecuadas, pudiendo
asignar las acciones no suscritas en virtud del derecho de
suscripcion preferente a aquéllas personas fisicas o juridicas que
estime oportuno, otorgando a tal efecto prioridad al accionista
titular de los derechos de crédito a los que se refiere € segundo
tramo de la nueva emision y al acreedor Martibalsa, SL.U.; o

(i) declarar suscrito y desembolsado € capital social, en la cuantia de
las suscripciones efectuadas, dando nueva redaccion al articulo 5°
de los Estatutos Sociales.

Delegacion especifica de facultades en € Consgjo. Al amparo de lo establecido
en € articulo 153.1.a) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas,
se acuerda facultar al Consgjo de Administracion, con expresa facultad de
sustitucion en cualquiera de sus miembros, para que, dentro del plazo maximo
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de un afio a contar desde la fecha de adopcion del acuerdo de la Junta que es
objeto de modificacion (esto es, hasta el 7 de febrero de 2009), y con arreglo a
las condiciones indicadas en |os parrafos precedentes, fije la fecha concreta en
la que se ha de llevar a cabo el aumento de capital y las condiciones del mismo
en lo no acordado por la Junta General, en los términos que estime necesarios
o convenientes para €l buen fin de la operacion.

Delegacion general de facultades en el Consejo de Administracion. Se acuerda
facultar al Consgjo de Administracion de la Sociedad, con facultad expresa de
sustitucion en favor de cualquiera de sus miembros o en favor del Secretario
del Consglo de Administracion, para que desarrolle, formalice y egecute €l
presente acuerdo, firmando cuantos documentos publicos o privados sean
necesarios o0 convenientes para su plenitud de efectos, con facultad incluso de
subsanacion, rectificacion, modificacion o complemento del presente acuerdo
y, en particular, atitulo meramente enunciativo para que:

() solicite la admison a negociacion de la totalidad de las nuevas
acciones emitidas en virtud del presente acuerdo de ampliacion de
capital en la Bolsa de Valores de Madrid asi como su contratacion
en e Sstema de Interconexion Burstil (Mercado Continuo);

(i) realice cualquier actuacion, declaraciéon o gestion ante la Comision
Nacional de Mercado de Valores, las Sociedades Rectoras de las
Bolsas de Madrid, Bilbao, Barcelona y Valencia, la Sociedad de
Bolsas, la Sociedad de Gestién de los Sstemas de Registro,
Compensacién y Liquidacion de Valores, SA. (Iberclear), la
Direccion General de Politica Comercial e Inversiones Exteriores y
cualquier otro organismo o entidad o registro publico o privado,
para obtener la admision a cotizacion de las nuevas acciones en €l
plazo mas breve posible;

(iii) negocie, pacte y suscriba, en caso de que lo estime oportuno,
contratos de agencia financiera, aseguramiento y/o colocacion asi
como cualquier otro que considere conveniente para el mejor fin de
la emision, en las condiciones que tenga por adecuadas;

(iv) realice y publigue cuantos anuncios resulten necesarios o
convenientes,
(V) redacte, suscriba, otorguey, en su caso, certifique, cualquier tipo de

documento relativo a la emision de las nuevas acciones;

(vi) declare cerrada la ampliacion de capital y realizados los
desembolsos de las acciones suscritas, otorgando cuantos
documentos publicos y privados sean convenientes para la ejecucion
del aumento de capital;

(vii) modifique el articulo 5° de los Estatutos Sociales, adaptandolo a la
nueva cifra de capital resultante en funcion del nimero de acciones
gue sean suscritas asi como cualesquiera otras disposiciones
estatutarias que requieran modificacion, adaptandolos a la nueva
cifra de capital resultante; y

(viii) en general, realice cuantas actuaciones sean necesarias o
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meramente convenientes para el buen fin de la emision de las nuevas
acciones de la Sociedad prevista en € presente acuerdo.”

El Aumento de Capital objeto de la presente Nota sobre Acciones no precisa de autorizacion
ni pronunciamiento administrativo distinto de la aprobacion y registro por parte de la CNMV
de la presente Nota sobre Acciones.

47 En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de emisiéon de los valores

El Aumento de Capital se entenderd desembolsado una vez remitidas las cartas de
formalizacién de la suscripcion de acciones por compensacion de créditos por parte Grupo
Rayet, S.A. y, en su caso, de Martibalsa, S.L.U., y expedido € certificado acreditativo del
ingreso de las aportaciones dinerarias en una cuenta bancaria abierta a nombre de Afirma en
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, con la coordinacién de la Entidad Agente
(seglin ésta se define en el apartado 5.4.2 posterior). Una vez producido € desembolso, €
Consgjo de Administracion o, por delegacion, cualquiera de sus miembros o € Secretario del
Consgo, declarard cerrado, suscrito y desembolsado € Aumento de Capital y procedera a
otorgar la correspondiente escritura publica, para su posterior inscripcion en @ Registro
Mercantil de Vaencia. La fecha de otorgamiento de la escritura se considerara la fecha de
emision de las Acciones Nuevas.

Efectuada la inscripcion en € Registro Mercantil, se hard entrega de la escritura de aumento
decapital alaCNMV, a lberclear y ala Bolsa de Madrid.

El mismo dia de laiinscripcidn en e registro central a cargo de Iberclear se practicarén por las
Entidades Participantes las correspondientes inscripciones en sus registros contables a favor
delos suscriptores de las Acciones Nuevas objeto del Aumento de Capital.

4.8 Descripcion de cualguier restriccion sobre la libre transmisibilidad de los
valores

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones de Afirma.

4.9 Indicacion de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicion y/o
nor mas deretirada y recompra obligatoria en relaciéon con los valores

No existe ninguna norma especial que regule ofertas obligatorias de adquisiciéon de las
acciones, salvo las que se derivan de la normativa sobre ofertas publicas de adquisicion de
valores contenidas en € articulo 60 de la Ley del Mercado de Valores y su normativa de
desarrollo (actualmente, el Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre e régimen de las
ofertas publicas de adquisicion de valores), que afectara a las Acciones Nuevas a partir del
momento en que se solicite la admision a negociacion de las mismas en las Bolsas de Vaores
de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

4.10 Indicacién de las ofertas publicas de adquisicion realizadas por ter ceros sobre
el capital del emisor, que se hayan producido durante € gercicio anterior v €
actual. Debe declar arse €l precio o las condiciones de canje de estas ofertas y su
resultado

No se ha producido ninguna oferta plblica de adquisicion sobre las acciones de Afirma.

411 Por lo que se refiere al pais del domicilio social del emisor y al pais o paises en
los que se estd haciendo la oferta o se solicita la admisién a negociacion,
infor macién sobr e losimpuestos delarenta de los valor es retenidos en origen, e
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indicacion de s & emisor asume la responsabilidad de la retencién de
impuestos en origen

A continuacion, se facilita una descripcion de las principales consecuencias fiscal es derivadas
del Aumento de Capital.

Esta descripcion tiene en cuenta exclusivamente e régimen general aplicable conforme a la
legislacion estatal vigente en la fecha de inscripcion del presente folleto en los registros
oficiales de la CNMV, sin perjuicio de los regimenes tributarios de los territorios forales y de
la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma en € gercicio
de su capacidad normativa. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que e presente analisis no
especifica todas las posibles consecuencias fiscales del Aumento de Capital ni € régimen
fiscal aplicable atodas las categorias de inversores, algunos de los cuales (como por ejemplo,
las Instituciones de Inversion Colectiva) estan sujetos a normas especiales.

Por tanto, se aconsga a los inversores que suscriban acciones en € Aumento de Capital que
consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podrén prestar un asesoramiento
personalizado teniendo en cuenta sus circunstancias particulares y la legislacion aplicable en
el momento de la obtencién y declaracion de las rentas correspondientes.

Es normativa aplicable la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas (la LIRPF), € Rea Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por €
gue se aprueba € texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades (laLIS), € Redl
Decreto L egislativo 5/2004, de 5 de marzo, por € que se aprueba € texto refundido de laLey
del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (laLIRNR) y la Ley 29/1987, de 18 diciembre,
Impuesto Sobre Sucesiones y Donaciones (laLISD).

4.11.1. Tributacion en e reconocimiento. gercicio o transmision de los derechos de
suscripcion preferente dela oferta.

(A) Tributacion indirecta

El reconocimiento y gercicio de los derechos de suscripcion preferente, asi como la
transmision, en su caso, de los mismos, estardn exentos de Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (en su modalidad de Transmisiones
Patrimoniales Onerosas) y del Impuesto sobre & Vaor Afadido, en los términos y con las
excepciones previstas en el articulo 108 dela Ley del Mercado de Valores.

(B) Tributacion directa

)] Personas fisicas residentes en territorio espariol
(al) Reconocimientoy ejercicio de los derechos de suscripcion preferente.

El reconocimiento y gjercicio de los derechos de suscripcion preferente no se considera hecho
imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (el | RPF).

(a2) Transmision delos derechos de suscripcion preferente.

Cuando d accionista persona fisica no suscriba totalmente e Aumento de Capital y venda
todos o parte de los derechos de suscripcion, € importe percibido en la engjenacion reducira
el coste de adquisicion de su cartera de acciones. Dicho efecto sobre la valoraciéon de la
cartera tendra implicaciones fiscales cuando se produzca una futura transmision de los titulos
delos que proceden los derechos de suscripcion.
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No obstante, si € importe obtenido en la transmision de los derechos de suscripcion
preferente llegara a ser superior al valor de adquisicidn de los valores de los cuales procedan
tales derechos, la diferencia tendr4 la consideracion de ganancia patrimonial para €
transmitente, en e periodo impositivo en e que se produzca la transmisién quedando sujeta a
tributacién a tipo del 18%.

Cuando no se transmita la totalidad de los derechos, se entendera que los derechos objeto de
transmision corresponden a los valores adquiridos en primer lugar (criterio FIFO).

(b Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades
(b.1) Reconocimientoy ejercicio de los derechos de suscripcion preferente.

El reconocimiento y gjercicio de los derechos de suscripcién preferente no genera renta sujeta
al Impuesto sobre Sociedades (e 1S).

(b.2)  Transmisién de los derechos de suscripcion preferente.

La tributacion de la venta de derechos de suscripcion preferente vendra determinada por la
contabilizacion de dicha transmision por parte del vendedor.

(© Inversores no residentes en territorio espariol
(c.1) Reconocimientoy ejercicio de los derechos de suscripcion preferente

El reconocimiento y gjercicio de los derechos de suscripcion preferente no se considera hecho
imponible del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (el IRNR).

(c.2) Transmisién delos derechos de suscripcion preferente.

Con caracter general,, €l importe obtenido por la transmision de los derechos de suscripcion
preferente minorard € valor de adquisicion de las acciones de las cuales procedan, a efectos
de futuras transmisiones. No obstante, si el importe obtenido llegase a ser superior a dicho
valor de adquisicién, € exceso sobre @ coste de adquisicién se considerara ganancia
patrimonial, quedando sujeto a tributacion a tipo del 18%, no obstante dicha renta estara
exenta (i) cuando el vendedor sea residente de un Estado que tenga suscrito con Espafia un
Convenio para Evitar la Doble Imposicion (CDI) con cldusula de intercambio de informacion
(y la renta no se obtenga a través de un pais o territorio que tenga la consideracion de paraiso
fiscal a efectos tributarios espafioles) o (ii) cuando asi o disponga un CDI a cuyos beneficios
pueda acogerse el vendedor.

4112 Tributacion derivada de la titularidad y transmision de las acciones objeto
dela ampliacion de capital.

(A) Tributacion indirecta.

La adquisicion de las Acciones Nuevas y, en su caso, la transmision de las mismas estard
exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (en
su modalidad de Transmisiones Patrimoniales Onerosas) y del Impuesto sobre e Valor
Afiadido, en los términos y con las excepciones previstos en el articulo 108 de la Ley del
Mercado de Valoresy concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos citados.

(B) Tributacion directa.
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La presente seccion analiza (i) por un lado, en los apartados (a) y (b) siguientes & régimen
fiscal aplicable a los accionistas de la Sociedad que tengan la consideracion de residentes en
Espafia, asi como a aquellos otros que, aun no siendo residentes, sean contribuyentes por el
IRNR y actien a través de establecimiento permanente en Espafia, asi como a aquellos
inversores personas fisicas residentes en otros Estados miembros de la Unién Europea
(siempre que no lo sean de un pais o territorio calificado como paraiso fiscal) e igualmente
contribuyentes por d IRNR, cuyos rendimientos obtenidos en territorio espafiol procedentes
del trabajo y de actividades econémicas alcancen, al menos, € 75% de la totalidad de su renta
en & gercicio y que opten por tributar en calidad de contribuyentes por d IRPF; y (ii) por
otro, en e apartado (c) siguiente, & tratamiento fiscal aplicable a los inversores no residentes
en territorio espariol

)] Personas fisicas residentes en territorio espariol
(al) Impuesto sobrela Renta delas Personas Fisicas
(al1l.1) Tributacion de dividendosy otros rendimientos.

De conformidad con la LIRPF tendrén la consideracion de rendimientos integros del capital
mobiliario, entre otros, los percibidos por 1os inversores resdentes en Espafia en concepto de
dividendos, participaciones en beneficios, primas de asistencia a juntas, los rendimientos
derivados de la constitucion o cesién de derechos o facultades de uso o disfrute sobre las
Acciones Nuevas asi como cualquier otra utilidad derivada de su condicién de accionista.

Dichos rendimientos del capital mobiliario se integraran por € rendimiento neto resultante de
deducir, en su caso, los gastos de administracion y deposito de su importe bruto, pero no los
de gestion discreciona e individualizada de la cartera, en la base imponible del ahorro del
gjercicio en que sean exigibles para su perceptor, gravandose a tipo fijo del 18%.

No obstante, de conformidad con lo previsto en la LIRPF, estardn exentos en € IRPF con €
[imite de 1.500 euros anuales los dividendos, primas de asistencia a juntas y participaciones
en los beneficios de cualquier tipo de entidad, asi como los rendimientos procedentes de
cualquier clase de activos, excepto la entrega de acciones liberadas, que, estatutariamente o
por decision de los 6rganos sociales, faculten para participar en los beneficios de una entidad.
Este limite ser& aplicable sobre la totalidad de los dividendos y participaciones en beneficios
obtenidos durante € afio natural por € contribuyente del IRPF en su condicién de accionista.

No se aplicara la mencionada exencion a los dividendos procedentes de valores adquiridos
dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando,
con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmision de
val ores homogéneos.

Los accionistas soportaran, con caracter general, una retencion, a cuenta del IRPF, del 18%,
sobre € importe integro del beneficio distribuido. Laretencion a cuenta seré deducible de la
cuota liquida del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, dard lugar a las
devoluciones previstas en la LIRPF.

(a1.2) Distribucion de Prima de Emision

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minorard, hasta su
anulacién, d valor de adquisicion de las Acciones Nuevas, y € exceso que pudiera resultar
tributara como rendimiento del capital mobiliario.

(a1.3) Tributacion de ganancias patrimoniales.
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Las rentas, positivas 0 negativas, que una persona fisica residente en Espafia obtiene en la
transmision de acciones cotizadas, representativas de la participacion en fondos propios de
una entidad, se califican fiscalmente, a efectos de LIRPF, como ganancias o pérdidas
patrimoniales, sujetandose a tributacion de acuerdo con las normas generales establecidas
para estetipo derentas. Se cuantifican por la diferencia entre @ valor de adquisicion de estos
valores y su valor de transmision, que vendra determinado por (i) su valor de cotizacion en la
fecha en la que se produzca dicha transmision o (ii) € precio pactado cuando sea superior a
dicho valor de cotizacion.

Tanto el valor de adquisicion como € de transmision se incrementara 0 minorarg,
respectivamente, en los gastosy tributos inherentes a las operaciones.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de
las transmisiones de las Acciones Nuevas llevadas a cabo por los accionistas se integraran y
compensaran en sus respectivas bases imponibles del ahorro del gercicio en que tenga lugar
la ateracion patrimonial, gravandose, s e saldo resultante de la integracién y compensacion
en la base imponible del ahorro resultase positivo, a tipo fijo del 18%, con independencia del
periodo durante e cual se hayan generado.

L as ganancias patrimoniales derivadas de las transmisiones de las Acciones Nuevas no estan
sometidas a retencion.

Finalmente, las pérdidas derivadas de las transmisiones de las Acciones Nuevas suscritas no
se computaran como pérdidas patrimoniales cuando se hayan adquirido valores homogéneos
dentro de los dos meses anteriores o posteriores a la fecha de la transmision que originé la
citada pérdida. En estos casos, las pérdidas patrimoniales se integraran a medida que se
transmitan los valores que aun permanezcan en € patrimonio del contribuyente.

(a2) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo en favor de personas fisicas residentes en
Espafia estarén sujetas a Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (el 1SD) en los términos
previstos en la LISD, siendo sujeto pasivo € adquirente de las acciones, todo €ello sin
perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma.

(b Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades

Las entidades, sujetos pasivos del IS, determinan su base imponible por este impuesto, con
carécter general, apartir de su resultado contable.

El régimen fiscal que se describe a continuacion es de carécter general, por lo que los
accionistas deberdn tener en cuenta las particularidades que puedan resultarle de aplicacion
Como sujeto pasivo de este impuesto.

(b.1)  Tributacion de dividendos.

Los contribuyentes del 1S que reciban dividendos de la Sociedad deberan integrar en su base
imponible & importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios percibidos
como consecuencia de la titularidad de las Acciones Nuevas, asi como |os gastos inherentes a
la participacion, en laforma prevista en los articulos 10 y siguientes de la LIS, tributando con
carécter general al tipo de gravamen del 30%.

Ademés, siempre que no se dé alguno de los supuestos de exclusién previstos en d articulo 30
de la LIS, tendran derecho a deducir, en concepto de deduccidn por doble imposicién de
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dividendos, e 50% de la cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de
dichos dividendos.

No obstante, la deduccion anterior serd del 100% de la cuota integra cuando el porcentaje de
participacion, directo o indirecto, en la Sociedad sea igua o superior a 5%, siempre que
dicho porcentaje se hubiera tenido de manera ininterrumpida durante € afio anterior a dia en
gue sea exigible el beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante el
tiempo que sea necesario para completar d aio.

Las cantidades no deducidas por insuficiencia de cuota integra podran deducirse de las cuotas
integras de los periodos impaositivos que concluyan en |os siete afios inmediatos y Sucesivos.

Los dividendos pagados por la Sociedad a los inversores sujetos pasivos del IS estaran
sujetos, como regla general, a retencion o ingreso a cuenta en un porcentaje del 18%, salvo
determinadas excepciones. Esta retencion o ingreso a cuenta se tendrd en cuenta en la
liquidacion del IS del perceptor, y €l exceso sobre la cuota resultante de la autoliquidacion, en
Su caso, seré devuelto de oficio por la Administracion Tributaria.

(b.2)  Distribucion de Prima de Emision

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minorard, hasta su
anulacion, el valor de adquisicion de las Acciones Nuevas, y € exceso que pudiera resultar se
integrard en la base imponible, sin posibilidad de aplicar deduccion por doble impaosiciéon de
dividendos.

Los dividendos distribuidos con cargo a prima de emision no estardn sujetos, con carécter
general, aretencion o ingreso a cuenta.

(b.3)  Tributacion de rentas derivadas de la transmision de las acciones.

Los sujetos pasivos del IS deberdn integrar en su base imponible la renta derivada de la
transmision de las acciones objeto de la enajenacion. Asi, las rentas contabilizadas, positivas o
negativas, que se perciban por la transmision de las acciones cotizadas se imputaran, con
carécter general, en e periodo impositivo en € que se produzca la transmision. Los sujetos
pasivos del 1S que tengan un porcentaje de participacion con anterioridad a la transmision,
directo o indirecto, igual o superior al 5% del capital social de Afirma, y hubieran poseido
dicho porcentaje durante e afio anterior a dia de la transmision, tendrén derecho a deducir de
su cuota integra el resultado de aplicar d tipo genera del 30% a incremento neto de los
beneficios no distribuidos generados por la Sociedad que correspondan a la participacion
transmitida durante € tiempo de tenencia de dicha participacion, o a importe de la renta
computada si ésta fuese menor, en las condiciones y con los requisitos establecidos en la
deduccion paraevitar ladoble imposicion de plusvalias de fuente interna.

Adicionamente, y por la parte de renta que no se beneficie de la indicada deduccion por
doble impasicién, dichos inversores podrén beneficiarse de la deduccién por reinversion de
beneficios extraordinarios reguladaen la LIS.

L as ganancias patrimonial es derivadas de la transmision de las acciones de Afirma no estarén
sujetas a retencion.

(b.4) Correcciones devalor
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Al cierre del gercicio deben realizarse las correcciones val orativas necesarias para mostrar en
los estados financieros € valor de mercado de las acciones, en € caso de que éste sea inferior
al de adquisicion.

(© Inversores no residentes en territorio espariol
(c.1) Impuesto sobrela Renta de no Residentes

El presente apartado analiza, con caracter general, € tratamiento fiscal aplicable a los
inversores no residentes en territorio espariol, excluyendo a quienes:

(@ actien en territorio espafiol mediante establecimiento permanente al cual estén afectas
las acciones de la Sociedad, cuyo régimen fiscal es idéntico a descrito para los
inversores residentes sujetos pasivos del 1S,

(b) gerciten la opcidn de tributar como residentes en Espafia con arreglo alo indicado en el
apartado 4.11.2 (B) anterior; y

(c) tengan o hayan tenido una participacion, directa o indirecta, de a menos & 5% del
capital de Afirma.

Los inversores deberan tener en cuenta las particularidades de los CDI que puedan serles de
aplicacion.

(c.1.1) Tributacion de dividendos

Los dividendos distribuidos por la Sociedad a los accionistas no residentes en territorio
espafiol estaran, como regla general, sometidos a tributacion por el IRNR al tipo de gravamen
del 18% sobre el importe integro distribuido, todo ello sin perjuicio de lo que pudieran
disponer los CDI que les pudieran resultar de aplicacion.

No obstante estaran exentos los obtenidos, sin mediacion de establecimiento permanente en
Esparfia, por personas fisicas residentes a efectos fiscales en la Union Europea o en paises o
territorios con los que exista un efectivo intercambio de informacion tributaria, con € limite
de 1.500 euros anuales. Dicha exencidn no serd aplicable a los obtenidos a través de paises o
territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales. Esta exencion no se
aplicarq cuando los dividendos deriven de valores adquiridos dentro de los dos meses
anteriores a la fecha en que aqudlos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esa
fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmision de valores homogéneos.

Con carédcter general, la Sociedad efectuara, en d momento del pago del dividendo, una
retencion a cuenta del IRNR ddl 18%.

Practicada la retencion a cuenta del IRNR, los accionistas no residentes no estaran obligados a
presentar declaracion en Espafia por € IRNR por los rendimientos de capital mobiliario
percibidos.

(c.1.2) Distribucion de prima de emision

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minorard, hasta su
anulacién, € valor de adquisicion de las acciones afectadas, y € exceso que pudiera resultar
tributara como dividendo seguin € apartado anterior.

(c.1.3) Tributacion de ganancias patrimonial es
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Las ganancias patrimoniales obtenidas por inversores no residentes sin mediacion de
establecimiento permanente, derivadas de la transmision de las Acciones Nuevas o cualquier
otra ganancia de capital relacionada con dichos valores, se consideran renta obtenida en
territorio espariol y estaran, como regla general, sometidas a tributacion por el IRNR y se
cuantificaran, con caracter general, conforme a las normas previstas en la LIRPF. En
particular, las ganancias patrimonial es derivadas de la transmision de acciones tributardn por
el IRNR al tipo del 18%, no obstante dicha renta estara exenta (i) cuando € inversor sea
residente de un Estado que tenga suscrito con Espafia un CDI con cldusula de intercambio de
informacion (y la renta no se obtenga a través de un pais o territorio que tenga la
consideracion de paraiso fiscal a efectos tributarios espafioles) o (ii) cuando asi lo disponga un
CDI acuyos beneficios pueda acogerse € vendedor.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculard y sometera a tributacion separadamente para
cada transmision, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en caso de
varias transmisiones con resultados de distinto signo. Su cuantificacion se efectuard aplicando
las reglas ddl articulo 24 dd LIRNR.

De acuerdo con lo dispuesto en la LIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por no
residentes sin mediacion de establecimiento permanente no estardn sujetas a retencion o
ingreso a cuenta del INRN.

El accionista no residente estard obligado a presentar declaracion, determinando e ingresando,
en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la declaracion e
ingreso su representante fiscal en Espafia 0 € depositario o gestor de las Acciones Nuevas,
con sujecion a procedimiento y modelo de declaracion previstos en la Orden Ministerial de
23 dediciembre de 2003.

(c.2) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espafia, las adquisiciones a titulo
lucrativo de bienes situados en territorio espariol o de derechos que puedan gjercitarse en el
mismo redlizadas por personas fisicas no residentes en Espafia, cualquiera que sea la
residencia del transmitente, estarén sujetas a 1SD.

L as sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas
que obtengan por adquisiciones a titulo lucrativo tributaran generalmente de acuerdo con las
normas del IRNR anteriormente descritas.

Afirma en cuanto emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de la titularidad de las
acciones asume la responsabilidad de practicar la correspondiente retencién a cuenta de
impuestos en Esparia con arreglo a lo dispuesto en la normativa vigente.

5. CLAUSULASY CONDICIONESDE LA OFERTA

5.1 Condiciones, estadisticas, calendario previsto y procedimiento para la suscripcion
delosvalores.

5.1.1 Condicionesalas que esti sujetalaemision
El Aumento de Capital no esta sometido a condicidn de ningun tipo.

5.1.2 Importetotal delaemision; si el importe no esfijo, descripcién de los acuerdosy
del momento en que se anunciaréal publico & importe definitivo de la emision.
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El importe nominal del Aumento de Capital es de trescientos cincuenta millones novecientos
once mil doscientos cuarenta y cinco euros con ochenta céntimos (350.911.245,80 €) que se
realizar4 mediante la emision y puesta en circulacién de mil setecientas cincuenta y cuatro
millones quinientas cincuenta y seis mil doscientas veintinueve (1.754.556.229) Acciones
Nuevas ordinarias de veinte céntimos de euro (0,20 €) de valor nominal cada una. Las
Acciones Nuevas se emitiran con una prima de emision de veintiocho céntimos de euro (0,28
€) por accion, lo que supone una prima de emision total de cuatrocientos noventa y un
millones doscientos setenta y cinco mil setecientos cuarenta'y cuatro euros con diez céntimos
(491.275.744,10 €).

De resultar suscritas y desembolsadas la totalidad de las Acciones Nuevas referidas, éstas
representarian un 85,32% del capital socia resultante de Afirma (y un 581,40% del capital
actual).

Los acuerdos de Aumento de Capital aprobados por las Juntas Generales de Afirma del 7 de
febrero y 27 de noviembre de 2008 han previsto expresamente la posibilidad de suscripcion
parcial o incompleta, por lo que, en d supuesto de que e Aumento de Capital no fuera
suscrito integramente dentro del plazo fijado para la suscripcion, € capital se aumentara en la
cuantia de suscripciones efectivamente realizadas. Al terminar € plazo previsto para la
suscripcion, el Consgjo de Administracion, o las personas facultadas por éste, procederdn a
determinar € importe definitivo del Aumento de Capital.

5.1.3 Plazo de suscripcion, incluida cualquier posible modificacion, de la Ampliacion de
Capital y descripcién del proceso de solicitud.

Conforme a los acuerdos adoptados por la Junta General de accionistas de la Sociedad
descritos en € apartado 4.6 anterior, € desembolso integro del valor nominal y de la
correspondiente prima de emision de las Acciones Nuevas se realizara en dos tramos, uno con
aportaciones dinerarias y, en su caso, compensacion de créditos, y otro exclusivamente por
compensacion de créditos.

Por otra parte, el Consegjo de Administracion de la Sociedad, en sus reuniones de los dias 27
de noviembre de 2008 y 23 de diciembre de 2008 y en gercicio de las facultades delegadas
por la Junta General, ha acordado establecer un proceso de suscripcion de acciones a tres
vueltas (“periodo de suscripcion preferente’, “periodo de asignacién de acciones adicionales”
y “periodo de asignacion discreciona”, respectivamente) en la formay con los plazos que se
describen seguidamente (el Proceso de Suscripcion).

En los términos de los mencionados acuerdos, esti previsto que € proceso de suscripcion se
desarrolle en primera vuelta (“periodo de suscripcion preferente’) y en segunda vuelta
(“periodo de asignacion de acciones adicionales’) ante las Entidades Participantes en
Iberclear y en tercera vueta (“ periodo de asignacion discrecional”) ante la propia Sociedad o
ante aquellas Entidades Participantes con las que la Sociedad ha suscrito € Contrato de
Colocacién descrito en e apartado 5.4.3 siguiente (es decir, las Entidades Col ocadoras).

(A) Primeravudta Periodo de Suscripcion Preferente

)] Derechos de suscripcion preferente

El periodo de suscripcion preferente (el Periodo de Suscripcion Preferente) para los
accionistas de la Sociedad y adquirentes de derechos de suscripcion seiniciard € dia siguiente
a de la publicacion del Aumento de Capital en @ Boletin Oficial del Registro Mercantil
(B.O.R.M.E.) y tendra una duracion de quince (15) dias naturales a contar desde dicho
momento.
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Tendrén derecho a la suscripcion preferente de Acciones Nuevas, en la proporcion de sesenta
y cuatro (64) Acciones Nuevas por cada once (11) acciones antiguas, los accionistas de
Afirma que a las 23:59 horas del dia de publicacién en € Boletin Oficial del Registro
Mercantil del anuncio del Aumento de Capital —esto es, del dia anterior a de inicio del
Periodo de Suscripcion Preferente- aparezcan legitimados en los registros centrales de
Iberclear y sus Entidades Participantes. Igualmente, tendran derecho de suscripcion
preferente quienes adquieran tales derechos en d mercado.

Con € proposito de que & nimero de acciones a emitir mantenga exactamente la proporcién
de sesenta y cuatro (64) Acciones Nuevas por cada once (11) acciones antiguas en
circulacion, facilitando asi el gercicio del derecho de suscripcidn preferente por 1os demas
accionistas de la Sociedad, el accionista Grupo Rayet, S.A. ha renunciado a los derechos de
suscripcion preferente correspondientes a 219.329 acciones antiguas de la Sociedad de las que
es actualmente propietario.

(b Procedimiento de glercicio del derecho de suscripcion preferente

Para gercitar los derechos de suscripcion preferente, sus titulares deberan dirigirse a la
Entidad Participante en cuyo registro contable tengan inscritos los valores, indicando su
voluntad de gjercitar e mencionado derecho de suscripcion.  Las érdenes que se cursen
referidas a gercicio del derecho de suscripcion preferente se entenderan formuladas con
caracter firme, irrevocable e incondicional.

En € caso concreto de Grupo Rayet, SA., € gercicio de los derechos de suscripcion
preferente de que dispone se formalizar4d mediante escrito dirigido a la(s) Entidad(es)
Participante(s) donde tenga depositadas las acciones de Afirma de su propiedad con copia
remitida a la Sociedad y a la Entidad Agente por medio fehaciente, todo ello en la forma que
seindicaen € apartado 5.1.8 (B) (b) siguiente.

(© Solicitud de Acciones Adicionales

Durante € Periodo de Suscripcion Preferente, a tiempo de gercitar sus derechos de
suscripcion preferente, 1os accionistas de la Sociedad y | os terceros inversores podran solicitar
la suscripcién de Acciones Nuevas adicionales de Afirma (en adelante, Acciones Adicional es)
para @ supuesto de que a término del Periodo de Suscripcion Preferente quedaran acciones
no suscritasy, por tanto, no se hubiera cubierto & importe total del Aumento de Capital.

Para solicitar Acciones Adicionales, los accionistas y/o inversores deberén haber gercitado la
totalidad de |os derechos de suscripcion preferente depositados en la Entidad Participante ante
la que gerciten los referidos derechos. Las érdenes relativas a la solicitud de Acciones
Adicionales deberan formularse por un importe determinado, no tendran limite cuantitativo y
se entenderdn también formuladas con carécter firme, irrevocable e incondicional, sin
perjuicio de que puedan no ser atendidas en su totalidad.

Las Entidades Participantes seran responsables de verificar que los accionistas e inversores
gue soliciten Acciones Adicionales hayan eercitado la totalidad de los derechos de
suscripcion preferente que les correspondieran segln el conocimiento de las Entidades
Participantes.

No se adjudicaran a los accionistas y/o inversores que soliciten Acciones Adicionales en
Segunda Vuelta mas acciones de las que hubieran solicitado. La adjudicacion quedara en
todo caso condicionada a la existencia de acciones sobrantes tras d gercicio del derecho de
suscripcion preferente en el Periodo de Suscripcion Preferente.
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(d) Comunicaciones de las Entidades Participantes

Durante e Periodo de Suscripcion Preferente, las Entidades Participantes comunicarédn a la
Entidad Agente, diariamente, y no mas tarde de las 17:00 horas, por correo electronico o, en
su defecto, por fax, d nimero total de Acciones Nuevas suscritas en gercicio del derecho de
suscripcion preferente y e nimero total de Acciones Adicionales solicitadas, en todos los
casos en términos acumulados desde € inicio del Periodo de Suscripcion Preferente.

Las Entidades Participantes deberan comunicar a la Entidad Agente, por cuenta de sus
ordenantes y, en su caso, en nombre propio, € volumen total de suscripciones de Acciones
Nuevas efectuadas ante ellas y, de forma separada, @ volumen total de solicitudes de
suscripcion de Acciones Adicionaes efectuadas ante ellas (las denominadas “Reservas
Definitivas’ en las instrucciones operativas a remitir por la Entidad Agente) no més tarde de
las 10:00 horas de Madrid del dia hébil bursatil siguiente a la finalizacion de € Periodo del
Suscripcion Preferente (es decir, segun € calendario previsto, €l dia 2 de febrero de 2009),
siguiendo las instrucciones operativas que a tal efecto se hubieran establecido por la Entidad
Agentey por Iberclear.

Las Entidades Participantes deberén remitir ala Entidad Agente las transmisiones e ectronicas
de ficheros o, en su defecto, soportes magnéticos con la informacion de las acciones suscritas
durante € Periodo de Suscripcion Preferente y de las solicitudes de suscripcion de Acciones
Adicionaes, que deberan cumplir las especificaciones del Cuaderno nimero 61, formato A1,
del Manual de Operaciones con Emisores de la AEB en formato de 120 posiciones,
incorporando las modificaciones introducidas por las Circulares de la AEB 857 y 875, no mas
tarde de las 11:00 horas de Madrid dd dia h&bil siguiente a la finalizacion & Periodo de
Suscripcion Preferente.

Los ficheros o soportes magnéticos o transmisiones e ectronicas, segun sea € caso, deberdn
ser recibidos por la Entidad Agente con e detalle de los inversores (incluyendo los datos
identificativos exigidos por la legislacion vigente para este tipo de operaciones. nombres,
apellidos o denominacion social, direcciony N.I.F. -incluidos los menores de edad- o, en caso
de no residentes que no dispongan de N.I.F., nUmero de pasaporte y nacionalidad, y en caso
de no residentes en Esparia, su domicilio social y, en particular, los previstos en el Cuaderno
61 de la Asociacion Espariola de Banca Privada), y € efectivo que corresponde a cada uno de
elos; sin que en ningun caso sea responsabilidad de la Entidad Agente verificar la integridad
y exactitud de los datos facilitados por |as Entidades Participantes. De |los errores u omisiones
en la informacion suministrada por las Entidades Participantes, de los defectos en los ficheros
0 soportes magnéticos remitidos o transmisiones eectronicas realizadas y, en general, del
incumplimiento de lo previsto en € presente apartado por parte de las Entidades Participantes
serén Unicamente responsabl es las Entidades Participantes sin que la Entidad Agente asuma al
respecto responsabilidad alguna.

La Entidad Agente podra no admitir aguellas comunicaciones o transmisiones electronicas de
ficheros de las Entidades Participantes que hayan sido trasmitidas en fecha u hora posterior a
la sefidlada, o las que no cumplan cualquiera de los requisitos o instrucciones que para esas
comunicaciones se exigen en la presente Nota sobre las Acciones o en la legislacion vigente,
sin responsabilidad alguna por su parte ni por parte de Afirmay sin perjuicio de la eventual
responsabilidad en que pudiera incurrir la Entidad Participante infractora ante los titulares de
las 6rdenes presentadas en plazo y forma ante dicha entidad

(B) Segunda vuelta: Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales

)] Apertura del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales
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De considerarlo oportuno, en € supuesto de que finalizado Periodo de Suscripcion Preferente
hubiera Acciones Nuevas no suscritas, d Consgo de Administracion de la Sociedad podra
acordar la apertura de un plazo de hasta dos (2) dias habiles adicionales (el Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales) con € fin de distribuir las acciones sobrantes entre los
accionistas e inversores que hubieran solicitado la suscripcién de Acciones Adicionales.

(b) Asignacién de Acciones Adicionales

Durante el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales la Entidad Agente procedera a
determinar €l nimero de acciones sobrantes tras €l Periodo de Suscripcién Preferente y las
asignarq a aquellos accionistas e inversores que hubieran solicitado la suscripcion de
Acciones Adicionales en € Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales.

En € caso de que e nimero de Acciones Adicionales solicitadas para su suscripcion en el
Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales fuera superior a las acciones sobrantes tras €
gjercicio del derecho de suscripcion preferente en e Periodo de Suscripcion Preferente, la
Entidad Agente practicara un prorrateo conforme a las siguientes reglas:

1 Las acciones sobrantes tras el Periodo de Suscripcién Preferente se adjudicaran de
forma proporciona a volumen de Acciones Adicionales solicitado por cada
accionista o inversor. A tal efecto, se dividird € nlmero de acciones sobrantes entre
el nimero total de Acciones Adicionales solicitadas. En caso de fracciones en la
adjudicacion, se redondeard por defecto, de forma que resulte un nimero entero de
acciones. Los porcentagjes a utilizar para la asignacion proporcional indicada se
redondearan también por defecto hasta tres cifras decimales (es decir 0,12345 se
igualaraa 0,123).

2. Si tras la aplicacion dd prorrateo referido en el parrafo anterior, hubiese acciones no
adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se distribuirdn una a una, por orden de
mayor a menor cuantia de la solicitud de acciones adicionales y, en caso de igualdad,
por orden afabéico de los accionistas que hubieran formulado dichas solicitudes,
tomando la primera posicion del campo “Nombres y Apellidos o Razén Socia”, sea
cual sea su contenido, apartir delaleraA.

3. En € caso de que € nimero de Acciones Adicionales solicitadas fueraigual o inferior
al nimero de acciones sobrantes, éstas se asignarén a los peticionarios hasta cubrir
integramente sus peticiones. Las acciones sobrantes que resten por asignar se
asignarian, en su caso, en € Periodo de Asignacion Discrecional descrito a
continuaci on.

La Entidad Agente comunicara alas Entidades Participantes a través de las que se formularon
las respectivas solicitudes de suscripcion de Acciones Adicionales el nimero de Acciones
Nuevas asignadas a |os solicitantes, 1o que tendr& lugar inmediatamente tras la finalizacién de
el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales. Cada Entidad Participante notificara por
escrito a los accionistas e inversores de la Sociedad que hubieran cursado a través de ella sus
solicitudes € nimero de Acciones Adicionales que les ha sido asignado. Esta notificacion
servira a adjudicatario para acreditar provisionalmente su condicién de titular, hasta que le
sean entregados los justificantes acreditativos de la suscripcion.  Las Acciones Nuevas
asignadas a los solicitantes de acciones adicionales en el Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales se entenderdn suscritas durante € Periodo de Asignacién de Acciones
Adicionales.

(C) Terceravuelta: Periodo de Asignacion Discrecional
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@ Apertura del Periodo de Asignacion Discrecional

En el supuesto de que, finalizado el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales, las
acciones suscritas durante € Periodo de Suscripcion Preferente y durante € Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales no fueran suficientes para cubrir la totalidad de las
Acciones Nuevas, la Entidad Agente lo pondra en conocimiento de Afirma no mas tarde de
las 10:00 horas de Madrid del primer dia habil siguiente a la finalizacion del Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales. El Consegjo de Administraciéon de la Sociedad podra
entonces decidir la apertura de un plazo de hasta cinco (5) dias hébiles adicionales (el Periodo
de Asignacion Discrecional) durante € que cualquier persona fisica o juridica, sea 0 no
accionista (incluyendo acreedores y accionistas con participacion significativa en la
Sociedad), podra presentar propuestas de suscripcion de Acciones Nuevas ante la Sociedad y
ante las Entidades Colocadoras.

(b Asignacién de acciones en € Periodo de Asignacion Discrecional

Durante €l Periodo de Asignacion Discrecional, cualquier persona fisica o juridica, sea 0 no
accionista (incluyendo acreedores y accionistas significativos de la Sociedad) podré presentar
peticiones de suscripcion de Acciones Nuevas. Estas peticiones de suscripcion serén firmes e
irrevocables e incluirdn € nimero de acciones que cada inversor esté dispuesto a suscribir en
el Periodo de Asignacion Discrecional.

En & Periodo de Asignacion Discrecional, €l Consgjo de Administracion de la Sociedad
otorgard preferencia en la asignacion de Acciones Nuevas a acreedor Martibalsa, S.L.U.,
hasta obtener la total compensacion del crédito por importe de 151.063.912,67 euros. Las
Acciones Nuevas que en su caso sobren tras la asignacion preferente de acciones a
Martibalsa, S.L.U. podrén ser asignadas discrecionalmente por € Conseo de Administracion
de la Sociedad, que evaluara las peticiones de suscripcion de acciones en recibidas en el
Periodo de Asignacion Discrecional, aplicando criterios de calidad y estabilidad de la
inversién, pudiendo admitir, total o parcialmente, o rechazar, cualquiera de dichas peticiones
de suscripcion, a su sola discrecion y sin necesidad de motivacion alguna.

Afirma comunicara la asignacion definitiva de acciones en € Periodo de Asignacion
Discrecional a la Entidad Agente con carécter inmediato tras la finalizacion del Periodo de
Asignacion Discrecional. La Entidad Agente, a su vez, comunicara inmediatamente esa
adjudicacion a las Entidades Colocadoras. Por su parte, cada Entidad Colocadora notificara
por escrito a los accionistas e inversores de la Sociedad que hubieran cursado através de ela
sus peticiones €l nimero de acciones que les ha sido asignado en e Periodo de Asignacion
Discrecional. Esta notificacion servira a adjudicatario para acreditar provisionalmente su
condicion de titular, hasta que le sean entregados los justificantes acreditativos de la
suscripcion.  Una vez comunicadas las asignaciones de acciones en el Periodo de Asignacion
Discrecional a los inversores, sus propuestas se convertiran autométicamente en ordenes de
suscripcion en firme.

(© Comunicaciones de las Entidades Colocadoras

Durante € Periodo de Asignacion Discrecional, las Entidades Colocadoras comunicaran a la
Entidad Agente, diariamente, y no mas tarde de las 17:00 horas, por correo electronico o, en
su defecto, por fax, € nimero total de peticiones de suscripcion de acciones recibidas en el
Periodo de Asignacion Discrecional, en todos los casos en términos acumulados desde el
inicio del Periodo de Asignacion Discrecional.

Las Entidades Colocadoras deberdn comunicar a la Entidad Agente, por cuenta de sus
ordenantes y, en su caso, en hombre propio, e volumen total de peticiones de suscripcién de
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acciones en € Periodo de Asignacion Discrecional efectuadas ante ellas no més tarde de las
10:00 horas de Madrid del dia hébil bursétil siguiente a la finalizacién del Periodo de
Asignacion Discreciona (es decir, segiin € calendario previsto, € dia 5 de febrero de 2009),
siguiendo las instrucciones operativas que a tal efecto se hubieran establecido por la Entidad
Agente.

L as Entidades Colocadoras deberan remitir ala Entidad Agente las transmisiones el ectronicas
de ficheros o, en su defecto, soportes magnéticos con la informacion de las peticiones de
suscripcion de acciones en el Periodo de Asignacion Discrecional, que deberdn cumplir las
especificaciones del Cuaderno nimero 61, formato Al, del Manua de Operaciones con
Emisores de la AEB en formato de 120 posiciones, incorporando las modificaciones
introducidas por las Circulares de la AEB 857 y 875, no més tarde de las 11:00 horas de
Madrid del dia habil siguiente a la finalizacion del Periodo de Asignacion Discrecional.

Los ficheros o soportes magnéticos o transmisiones e ectronicas, segun sea € caso, deberdn
ser recibidos por la Entidad Agente con e detalle de los inversores (incluyendo los datos
identificativos exigidos por la legislacion vigente para este tipo de operaciones. nombres,
apellidos 0 denominacion social, direcciony N.I.F. -incluidos los menores de edad- o, en caso
de no residentes que no dispongan de N.1.F., nUmero de pasaporte y nacionalidad, y en caso
de no residentes en Esparia, su domicilio social y, en particular, los previstos en el Cuaderno
61 de la Asociacion Espariola de Banca Privada), y € efectivo que corresponde a cada uno de
elos; sin que en ningun caso sea responsabilidad de la Entidad Agente verificar la integridad
y exactitud de los datos facilitados por las Entidades Colocadora. De |os errores u omisiones
en lainformacion suministrada por las Entidades Colocadoras, de los defectos en los ficheros
0 soportes magnéticos remitidos o transmisiones eectronicas realizadas y, en general, del
incumplimiento de lo previsto en €l presente apartado por parte de las Entidades Colocadoras
serén unicamente responsables las Entidades Colocadoras sin que la Entidad Agente asuma al
respecto responsabilidad alguna.

La Entidad Agente podra no admitir aguellas comunicaciones o transmisiones electronicas de
ficheros de las Entidades Col ocadoras que hayan sido trasmitidas en fecha u hora posterior a
la sefiadlada, o las que no cumplan cualquiera de los requisitos o instrucciones que para esas
comunicaciones se exigen en la presente Nota sobre las Acciones o en la legislacion vigente,
sin responsabilidad alguna por su parte ni por parte de Afirmay sin perjuicio de la eventual
responsabilidad en que pudiera incurrir la Entidad Colocadora infractora ante los titulares de
las 6rdenes presentadas en plazo y forma ante dicha entidad

(D) Calendario orientativo

La Sociedad espera que el proceso descrito tendra lugar conforme al siguiente calendario
orientativo:

FECHA ESTIMADA

Registro de la Nota sobre las Acciones 13 de enero de 2009
Publicacion del anuncio de la Ampliacion de Capital en d BORME 15 de enero de 2009
Inicio del Periodo de Suscripcion Preferente (1% Vuelta) 16 de enero de 2009
Finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (1% Vuelta) 30 de enero de 2009
Inicio del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales (22 Vuelta) 31 de enero de 2009
Finalizacion del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales (2°* Vueta) 3 defebrero de 2009
Inicio del Periodo de Asignacion Discreciond (3 Vuelta) 4 defebrero de 2009
Finalizacion del Periodo de Asignacion Discreciona (3% Vueta) 4 defebrero de 2009
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FECHA ESTIMADA

Hecho relevante a CNMV: Resultado find suscripcion 5 de febrero de 2009
Otorgamiento de la escritura de Aumento de Capita 6 de febrero de 2009
Inscripcion de la escritura de Aumento de Capita en el Registro Mercantil 11 de febrero de 2009
Asignacion por Iberclear de las referencias de registro delas Acciones Nuevas 16 de febrero de 2009
Admision a negociacion de las Acciones Nuevas 19 de febrero de 2009

La Sociedad ha establecido en anterior calendario atendiendo a las fechas més probables en
que se espera que tenga lugar cada uno de los hitos en @ descritos. En todo caso, los acuerdos
adoptados por el Consejo de Administracion de la Sociedad de 27 de noviembre de 2008 y de
23 de diciembre de 2008 permitirian extender el Periodo de Asignacién Discrecional hasta
alcanzar los cinco (5) dias habiles (lo que, segin € anterior calendario, aargaria la
finalizacion de este periodo hasta @ 10 de febrero de 2009). En consecuencia, los plazos
indicados en € anterior calendario podrian no cumplirse y las operaciones descritas podrian
retrasarse en su gecucion. De ser asi, Afirma lo comunicaria mediante el correspondiente
hecho relevante.

(E) Ciereanticipado y suscripcidn incompleta

No obstante lo previsto en los apartados anteriores, una vez haya finalizado € Periodo de
Suscripcion Preferente, la Sociedad podra dar por concluida la emision de forma anticipada en
cualquier momento siempre y cuando hubiera quedado integramente suscrito el Aumento de
Capital. No obstante lo anterior, si finalizado € Periodo de Suscripcion Preferente o, en su
caso, € Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales y/o el Periodo de Asignacion
Discrecional no se hubiese suscrito € importe integro del Aumento de Capital, € Consgo de
Administracion o, por delegacion, cuaquiera de sus miembros o su Secretario, declarara la
suscripcion incompleta del Aumento de Capital.

5.1.4 Circunstancias en que pueden revocar se o suspender se la Ampliacion de Capital y
de s larevocacion puede producirse una vez iniciada la negociacion.

No se ha previsto ninguna causa de desistimiento ni de revocacion de la Ampliacion de
Capital objeto de la presente Nota sobre las Acciones, al margen de las que pudieran derivarse
delaaplicacion delaLey o del cumplimiento de una resoluciéon judicial o administrativa.

5.1.5 Descripcion de la posibilidad de reducir suscripcionesy la manera de devolver el
importe sobrante de la cantidad pagada por los solicitantes.

Los titulares de derechos de suscripcién preferente tendran derecho a suscribir las Acciones
Nuevas en gercicio de los derechos de suscripcidn de su propiedad conforme a lo previsto en
el apartado 5.1.3 anterior. No existe la posibilidad de reducir las suscripciones en € Periodo
de Suscripcion Preferente ya que las ordenes de suscripcion tienen carécter firme e
irrevocable.

Unicamente podra existir prorrateo durante e Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales, en cuyo caso, éste se comunicara dentro del dia hébil siguiente a la finalizacién
del indicado Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales. El importe correspondiente a
las Acciones Adicionales no adjudicadas se devolvera a sus titulares con fecha valor del dia
habil siguiente a la finalizacion del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales.

5.1.6 Cantidad minima y/o maxima de solicitud de suscripciones (ya sea por el nimero
delosvaloreso por @ importetotal delainversion).
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El nimero méximo de acciones que se emitird en virtud del Aumento de Capital es de mil
setecientos cincuenta y cuatro millones quinientas cincuentay seis mil doscientas veintinueve
(1.754.556.229).

La cantidad de Acciones Nuevas que podran suscribir los accionistas de la Sociedad en
gjercicio del derecho de suscripcion preferente sera de sesenta 'y cuatro (64) Acciones Nuevas
por cada once (11) acciones de la Sociedad de las que sean titulares. No hay cantidad maxima
de solicitud de Acciones Nuevas.

5.1.7 Indicacién del plazo en e cual pueden retirarse las solicitudes de suscripcion,
siempre que se permita alosinversoresdicharetirada.

Las solicitudes de suscripcion de acciones redlizadas durante € Periodo de Suscripcién
Preferente (tanto las que se realicen en gercicio de los derechos de suscripcion preferente
como las solicitudes de Acciones Adicionales) tendrédn la consideracion de drdenes de
suscripcion en firme y seran por tanto irrevocables, y elo sin perjuicio de que las
mencionadas solicitudes de Acciones Adicionales puedan no ser atendidas en su totalidad en
aplicacion de las reglas de asignacion de Acciones Remanentes descritas en € apartado
5.1.3.(B) anterior.

5.1.8 Métodoy plazos para el pago delosvaloresy parala entrega delos mismos

(A) Suscripcion de las Acciones Nuevas

La suscripcion de las Acciones Nuevas se realizard en |os dos siguientes tramos:
(@ Primer Tramo.

Corresponden a este tramo 1.171.293.548 Acciones Nuevas por importe de
562.220.903 euros. Segun se indica en € apartado 5.1.3 anterior, € proceso de
suscripcion de acciones en este tramo se compone de tres vueltas o fases. Este tramo
esté destinado a ser suscrito mediante aportaciones dinerarias, en efectivo o metdico, a
través de las correspondientes Entidades Participantes o, en su caso, parcialmente,
mediante compensacion total o parcia del crédito por importe de 151.063.912,67 euros
gue Martibalsa, S.L.U. ostenta frente a la Sociedad.

Los accionistas de la Sociedad o inversores titulares de derechos de suscripcion
preferente tendran derecho a suscribir un nimero de acciones en la proporcion de
sesenta y cuatro (64) Acciones Nuevas por cada once (11) derechos acciones de la
Sociedad de las que sean titulares. Esto no obstante, en caso de que d Aumento de
Capital no quedara suscrito integramente tras € Periodo de Suscripcion Preferente
(primera vuelta) o del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales (segunda
vuelta), e Consgo de Administracion podra abrir un Periodo de Asignacion
Discrecional (tercera vuelta) y asignar las acciones sobrantes con caracter preferente a
Martibalsa, S.L.U. y, subsidiariamente y en la medida en que € crédito de Martibalsa,
S.L.U. haya quedado totalmente compensado, a aquellos accionistas o terceros que
hubieran presentado propuestas de suscripcion en tercera vuelta.

(b)  Segundo Tramo.

Corresponden a este tramo 583.262.681 Acciones Nuevas por importe de 279.966.087
euros. Este tramo estd destinado a ser suscrito mediante aportaciones no dinerarias
consistentes en la compensacion del crédito debidos por la Sociedad a la sociedad
Grupo Rayet, SA.
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Desembolso

El desembolso integro del precio total de emision de cada Accién Nueva, comprensivo de su
importe nominal y de la prima de emision, se redlizard en la forma que se indica a
conti nuaci on:

(@)

Primer Tramo.

En € primer tramo los correspondientes suscriptores realizaran € desembolso en
metdlico a través de las Entidades Participantes a través de las cuales hayan cursado sus
ordenes de suscripcion en la forma que se indica a continuacion:

(i)

(if)

Periodo de Suscripcion Preferente. El desembolso integro del valor nominal y
de la prima de emisién de cada una de las Acciones Nuevas suscritas en el
Periodo de Suscripcion Preferente por los accionistas y/o los inversores que
gjerciten los correspondientes derechos de suscripcion preferente se hard efectivo
en el mismo momento de la suscripcién, a través de las Entidades Participantes
que hayan cursado las correspondientes 6rdenes de suscripcion. Las ordenes de
suscripcion que no sean desembolsadas en estos términos se tendran por no
efectuadas.

L as Entidades Participantes ante las que se hayan cursado 6rdenes de suscripcion
de Acciones Nuevas abonaran los importes correspondientes al desembolso de
édtas a la Entidad Agente, en la forma en que éta indique en la instruccion
operativa que emita al respecto, con fecha valor ded mismo dia, no mas tarde de
las 11:00 horas de del dia habil siguiente al de recepcion del correspondiente
desembolso. Dicho mismo dia, la Entidad Agente procederd a abonar dichos
fondos en la cuenta de Afirma sefialada en e apartado 4.7 anterior, con fecha
valor de mismo dia, no més tarde de las 12:00 horas de Madrid.

Si alguna de las Entidades Participantes que hubieran comunicado a la Entidad
Agente el gercicio de derechos de suscripciédn preferente conforme a lo indicado
en € apartado 5.1.3 (A) (d) anterior no efectlia en su totalidad el desembolso de
las cantidades correspondientes a dichas suscripciones dentro del plazo
edablecido al efecto, la Entidad Agente tendra por no efectuadas tales
comunicaciones y solicitudes, sin responsabilidad alguna por su pate y sin
perjuicio de la eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad
Participante infractora ante los accionistas 0 inversores que presentaron las
mencionadas comunicacionesy solicitudes en plazo ante dicha entidad.

Si alguna de las Entidades Participantes, habiendo efectuado el desembolso de
las cantidades correspondientes a la suscripcion de acciones en € Periodo de
Suscripcion Preferente dentro del plazo establecido a efecto, no comunica a la
Entidad Agente la relacidn de suscriptores en los términos previstos, la Entidad
Agente asignara las Acciones Nuevas desembolsadas a nombre de la referida
Entidad Participante, todo ello sin responsabilidad alguna por parte de la Entidad
Agente o por parte de Afirma, y sin perjuicio de la eventual responsabilidad en la
gue pudiera incurrir la Entidad Participante infractora ante los titulares de las
ordenes de suscripcion de Acciones Nuevas presentadas en plazo ante dicha
entidad.

Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales. El desembolso integro del

precio de suscripcion de cada Accion Nueva suscrita en el Periodo de Asignacion
de Acciones Adicionales se hara efectivo en @ momento de la suscripcién
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(entendiéndose por tal & momento en que el accionista o inversor sea informado
del nimero de Acciones Adicionales de las que ha resultado adjudicatario en el
Periodo de Asignacion de Acciones Adicionades) a través de las Entidades
Participantes ante las que se hubieran cursado las solicitudes de suscripcion de
Acciones Adicionales. Las solicitudes de acciones adicionales en e Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales que no sean desembolsadas en estos
términos se tendrén por no efectuadas.

Sin perjuicio de lo anterior, las Entidades Participantes podran solicitar a los
suscriptores una provision de fondos por el importe correspondiente al precio de
suscripcion de las acciones adicionales solicitadas en € Periodo de Asignacién de
Acciones Adicionales. En todo caso, s d nlmero de acciones adicionales
finaAlmente asignadas en el Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales a
cada peticionario fuera inferior al nimero de acciones adicionales solicitadas por
éste, la Entidad Participante estaré obligada a devolver atal peticionario, libre de
cualquier gasto o comision, € importe correspondiente a la provision de fondos o
del exceso por lo no adjudicado con fecha valor del dia habil siguiente a la
finalizacién del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales.

Las Entidades Participante ante las que se hayan cursado solicitudes de
suscripcion de acciones adicionales en € Periodo de Asignacién de Acciones
Adicionales abonardn a la Entidad Agente los importes correspondientes al
desembolso de éstas, en la forma en la que la Entidad Agente indique en la
instruccion operativa que emita al respecto, no més tarde de las 11:00 horas del
dia hébil siguiente a la finalizacion del Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales, con fecha valor del mismo dia. Dicho mismo dia, la Entidad Agente
procederd a abonar dichos fondos en la cuenta de Afirma sefialada en el apartado
4.7 anterior con fecha valor del mismo dia no més tarde de las 12:00 horas de
Madrid.

Si alguna de las Entidades Participantes que hubieran comunicado a la Entidad
Agente la solicitud de suscripcion de Acciones Adicionales conforme a lo
indicado en € apartado 5.1.3 (A) (d) anterior no efectla en su totalidad el
desembolso de las cantidades correspondientes a las Acciones Adicionales dentro
dd plazo establecido al efecto, la Entidad Agente tendra por no efectuadas tales
comunicaciones y solicitudes, sin responsabilidad alguna por su parte y sin
perjuicio de la eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad
Participante infractora ante los accionistas 0 inversores que presentaron las
mencionadas comunicacionesy solicitudes en plazo ante dicha entidad.

Si alguna de las Entidades Participantes, habiendo efectuado € desembolso delas
cantidades correspondientes a la suscripcion de Acciones Adicionales dentro del
plazo establecido a efecto, no comunica a la Entidad Agente la relacion de
suscriptores en los términos previstos, la Entidad Agente asignara las Acciones
Nuevas desembolsadas a nombre de la referida Entidad Participante, todo ello sin
responsabilidad alguna por parte de la Entidad Agente o por parte de Afirma, y
sin perjuicio de la eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad
Participante infractora ante los titulares de las érdenes de suscripcidn de Acciones
Nuevas presentadas en plazo ante dicha entidad.

Periodo de Asignacién Discrecional. El desembolso integro del precio de
suscripcion de cada accién asignada en € Periodo de Asignacion Discrecional
debera redlizarse por los inversores adjudicatarios de las mismas en e momento
de la suscripcion (entendiéndose por tal el momento en que el accionista o
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inversor sea informado del niUmero de Acciones Nuevas de las que ha resultado
adjudicatario en € Periodo de Asignacion Discrecional) a traves de las Entidades
Colocadoras ante las que hayan cursado sus peticiones de suscripcion de acciones
en e Periodo de Asignacién Discrecional.

Esto no obstante, y segin se ha indicado anteriormente, en caso de que €
Aumento de Capital no se suscribiese integramente en & Periodo de Suscripcion
Preferente (primera vuelta) y/o en € Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales (segunda vuelta), el Consgo de Administracion asignara las acciones
sobrantes en este Primer Tramo a Martibalsa, S.L.U. (0 quien en su caso le
suceda) en compensacion total o parcid de crédito por importe de
151.063.912,67 euros que este acreedor ostenta contra la Sociedad, adquirido con
fecha 23 de mayo de 2008. El citado crédito es liquido y exigible y se encuentra
vencido como asi lo acredita la certificacién emitida por € antiguo auditor de
cuentas de la Sociedad en virtud de lo previsto en € articulo 156 de la Ley de
Sociedades An6nimas. Martibalsa, SL.U (a quien en su caso le suceda)
formalizara la suscripcion de las acciones que le resulten asignadas en este Primer
Tramo mediante escrito dirigido a la Sociedad con copia a la Entidad Agente por
medio fehaciente, durante e Periodo de Asignacién Discrecional.

Las Entidades Colocadoras que reciban peticiones de suscripcion de acciones en
el Periodo de Asignacion Discrecional podrédn exigir a los peticionarios una
provision de fondos para asegurar € pago de precio de suscripcion de las
acciones que, en su caso, les fueran asignadas. En caso de que se rechace la
peticion de suscripcion, las Entidades Colocadoras deberdn devolver a tales
peticionarios la provision de fondos correspondiente, libre de cualquier gasto o
comision, con fecha valor del dia habil siguiente a la finalizacion del Periodo de
Asignacion Discrecional.  En caso de seleccion parcial de una propuesta de
suscripcion, la devolucion de la provision de fondos sélo afectard a la parte de
dicha peticion de suscripcion que no haya sido seleccionada o confirmada.

Las Entidades Colocadoras ante las que se hayan cursado peticiones de
suscripcion de acciones en el Periodo de Asignacion Discrecional abonaran a la
Entidad Agente los importes correspondientes al desembolso de éstas, en la forma
en la que la Entidad Agente indique en la instruccion operativa que emita al
respecto, no més tarde de las 11:00 horas dd dia habil siguiente a la finalizacion
del Periodo de Asignacion Discrecional, con fecha valor del mismo dia. Dicho
mismo dia, la Entidad Agente procederd a abonar dichos fondos en la cuenta de
Afirma sefialada en @ apartado 4.7 anterior, con fecha valor del mismo dia no
més tarde de las 12:00 horas de Madrid.

Si alguna de las Entidades Colocadoras que hubieran comunicado a la Entidad
Agente las peticiones de suscripcion de acciones en el Periodo de Asignacion
Discrecional conforme a lo indicado en d apartado 5.1.3 (C) (c) anterior no
efectlia en su totalidad € desembolso de las cantidades correspondientes a dichas
suscripciones dentro del plazo establecido al efecto, la Entidad Agente tendra por
no efectuadas tales comunicaciones y solicitudes, sin responsabilidad alguna por
su partey sin perjuicio dela eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir la
Entidad Colocadora infractora ante los accionistas o inversores que presentaron
las mencionadas comunicaciones y solicitudes en plazo ante dicha entidad.

Si alguna de las Entidades Colocadoras, habiendo efectuado el desembolso de las
cantidades correspondientes a las suscripciones de acciones asignadas en el
Periodo de Asignacion Discrecional dentro del plazo concedido a efecto, no
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comunica a la Entidad Agente la relacion de suscriptores en los términos
previstos, la Entidad Agente asignara las Acciones Nuevas desembolsadas a
nombre de la referida Entidad Colocadora, todo ello sin responsabilidad alguna
por parte de la Entidad Agente o por parte de Afirma, y sin perjuicio de la
eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad Colocadora
infractora ante los titulares de las 6rdenes de suscripcion de Acciones Nuevas
presentadas en plazo ante dicha entidad.

(b)  Segundo Tramo.

En & Segundo Tramo, € desembolso se redlizar4 en e Periodo de Suscripcion
Preferente mediante compensacién por Grupo Rayet, SA. dd crédito que ostenta
contra la sociedad por importe de 279.966.087,33 € (procedente de la cesion del mismo
por parte de la mercantil CV Capital, S.L. que, con caracter definitivo tuvo lugar con
fecha 22 de abril de 2008). El citado crédito es liquido y exigible y se encuentra
vencido como asi lo acredita la certificacion emitida por € antiguo auditor de cuentas
de la Sociedad en virtud de lo previsto en el articulo 156 de la Ley de Sociedades
Anonimas.

La suscripcidn de las acciones correspondientes a este tramo se formalizaré por Grupo
Rayet, S.A., durante el Periodo de Suscripcién Preferente, mediante escrito dirigido a
la(s) Entidad(es) Participante(s) donde esta sociedad tenga depositadas las acciones de
su propiedad con copia remitida a la Sociedad y a la Entidad Agente por medio
fehaciente.

(C) Entregadelas acciones

Una vez desembolsado integramente € importe de las acciones suscritas mediante
aportaciones dinerarias y compensacion de créditos en la forma prevista en la presente Nota
de Valores, el Consgjo de Administracion o, por delegacion, cual quiera de sus miembros o €
Secretario del Consegjo, declarard cerrado y suscrito € Aumento de Capital, procediéndose a
otorgar la correspondiente escritura de Aumento de Capital ante Notario para su posterior
inscripcion en el Registro Mercantil de Valencia. Efectuada dicha inscripcion, se haré entrega
de la correspondiente escritura de Aumento de Capital, debidamente inscrita, ala CNMV, a
Iberclear y ala Bolsade Madrid. Las Acciones Nuevas se creardn mediante su inscripcion en
el registro de Iberclear una vez seainscrita la gjecucion de Aumento de Capital en € Registro
Mercantil de Valencia

El mismo dia de laiinscripcidn en € registro central a cargo de Iberclear se practicarén por las
Entidades Participantes las correspondientes inscripciones en sus registros contables a favor
de los suscriptores de las Acciones Nuevas. Los titulares de las Acciones Nuevas tendran
derecho a obtener de las Entidades Participantes los certificados de legitimacion
correspondientes a dichas acciones, de conformidad con lo dispuesto en e Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores por medio de anotaciones en
cuentay compensacion y liquidacion de operaciones bursétiles.

Por ultimo, esté previsto que en una fecha que no se estima posterior a dia 19 de febrero de
2009, las Acciones Nuevas se admitan a negociacion en las Bolsas de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia, asi como su integracion en el Sistema de Interconexion Bursétil Espafiol
(Mercado Continuo).

5.1.9 Descripcion completa de la maneray fecha en la que se deben hacer puablicos los
resultados de la oferta.
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La Sociedad comunicara al mercado mediante hecho relevante:

@ Tras la finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente, € nimero de acciones
suscritas en gercicio del derecho de suscripcion preferente 'y € importe resultante de
dicha suscripcion, asi como & nimero de Acciones Adicionales solicitadas;

(b) Tras d Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales, en caso de que éste se abra,
el nimero de Acciones Adicionales adjudicadas, indicando, en su caso, s se ha
aplicado prorrateo y si se abre € Periodo de Asignacion Discrecional; y

(© Tras d Periodo de Asignacion Discrecional, en caso de que éste se abra, d resultado
del Aumento de Capital, detallando e nimero de Acciones Nuevas suscritas en cada
uno de los periodos asi como, en su caso, & nimero de acciones finalmente suscritas
por Martibalsa, S.L.U en compensacion de su crédito frente ala Sociedad.

5.1.10Procedimiento para el ejercicio de derechos preferente de compra, la
negociabilidad de los derechos de suscripcion y e tratamiento de los derechos de
suscripcion no g ercidos.

(A) Tramitacion

Durante € Periodo de Suscripcion Preferente, los titulares de derechos de suscripcion
preferente podrén cursar la orden de gjercicio de sus derechos de suscripcion y las solicitudes
de Acciones Adicionales ante las Entidades Participantes en cuyo registro tengan o vayan a
tener inscritos los valores en la forma que se detalla en e apartado 5.1.3 (A) anterior.

La Entidad Agente podra no admitir aquellas comunicaciones de las Entidades Participantes
gue hayan sido trasmitidas en fecha u hora posterior a la sefialada, o las que no cumplan
cualquiera de los requisitos o instrucciones que para esas comunicaciones se exigen en la
presente Nota sobre las Acciones 0 en la legislacion vigente, sin responsabilidad alguna por
su parte ni por parte de Afirmay sin perjuicio de la eventual responsabilidad en que pudiera
incurrir la Entidad Participante infractora ante | os titulares de las 6rdenes presentadas en plazo
y forma ante dicha entidad.

(B)  Negociabilided

L os derechos de suscripcion preferente serén transmisibles en las mismas condiciones que las
acciones de las que derivan, de conformidad con el articulo 158.3 de la Ley de Sociedades
Anénimas. Por tanto, los derechos de suscripcion preferente seran libremente negociados en
las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, sin que pueda anticiparse la valoracion
que € mercado otorgard alos mismos.

El valor tedrico de cada derecho de suscripcion preferente se calculard sobre € precio de
cierre del dia anterior a inicio del Periodo de Suscripcion Preferente, de conformidad con la
siguiente férmula:

VTD - (PC-PE)*NAN
NAP+NAN

Donde;

VTD: Vaor tedrico del derecho, teniendo en cuenta que no se ha acordado distribucion de
dividendos.
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PC: Precio de cotizacion de cierre correspondiente a la sesion bursétil del dia anterior a
inicio del Periodo de Suscripcion Preferente.

PE: Preciodeemision (i.e, 0,48 € por Accion Nueva)

NAP: Numero de acciones previo a Aumento de Capital (i.e., 301.783.681 acciones).

NAN: Numero de Acciones Nuevas (i.e., 1.754.556.229 Acciones Nuevas).

Como gemplo, dicha férmula aplicada sobre € precio de cotizacién de cierre a 8 de enero de
2009 (0,57 euros por accidn) resultaria en un valor tedrico de cada derecho de suscripcion de

0,08 euros por accion:

VTD = (057€-048¢€)* 1.754.556.229
301.783.681 + 1.754.556.229

Finalizado & Periodo de Suscripcion Preferente, los derechos de suscripcion preferente que
no hayan sido g ercitados se extinguiran.

52 Plan de colocacion vy adjudicacion.

5.2.1 Lasdiversas categorias de posiblesinversores alos que se ofertan losvalores. Sila
oferta se hace simultaneamente en los mercados de dos 0 mas paisesy si se ha
reservado o sevaareservar un tramo para deter minados paises, indicar €l tramo.

El Aumento de Capital podra ser suscrito por los accionistas de Afirma y por cualquier
inversor que adquiera los correspondientes derechos de suscripcion preferente. Tendran la
consideracion de accionistas de Afirma todas aguellas personas fisicas o juridicas que figuren
inscritas como tales en los registros contables de Iberclear y sus Entidades Participantes a las
23:59 horas del dia hébil bursatil anterior a la fecha de inicio del Periodo de Suscripcion
Preferente, es decir, segin las previsiones, € 15 de enero de 2009.

Por otra parte, si sobraran Acciones Nuevas tras la finalizacion del Periodo de Asignacion de
Acciones Adicionales, cualquier persona fisica o juridica, sea 0 no accionista (incluyendo
acreedores y accionistas con participacion significativa en la Sociedad), podrd también
presentar propuestas de suscripcion de estas acciones durante €l Periodo de Asignacion
Discrecional. En este sentido, est4 previsto que, de abrirse e Periodo de Asignacion
Discrecional, € acreedor Martibalsa, S.L.U. gozard de preferencia en la adjudicacion de
acciones hasta la total compensacion del crédito que ostenta frente a la Sociedad.

No se llevarén a cabo actividades de promocion, colocacion o intermediacion relativas a las
acciones objeto del Aumento de Capital en ninguna jurisdiccion distinta de Espafia o0 Andorra
en circunstancias que implicaran o pudieran implicar e incumplimiento de la normativa
aplicable en dichajurisdiccidn o la necesidad de llevar a cabo cualquier tipo de registro con la
autoridad del mercado de valores competente al efecto.

5.2.2 Enla medidaen que tenga conocimiento de ello el emisor, indicar si los accionistas
principales o los miembros de los 6rganos de administracion, de gestién o de
supervision del emisor que tienen intencion de suscribir la oferta, o si alguna
personatieneintencion de de suscribir més del cinco por ciento dela oferta.

El accionista Grupo Rayet, S.A. se ha comprometido frente a la Sociedad a (i) no ceder en

todo o0 en parte a ningun tercero el préstamo participativo por importe de 279.966.087 euros
que ostenta frente ala Sociedad; (ii) desembolsar integramente el segundo tramo del Aumento
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de Capital mediante la compensacion total del mencionado préstamo participativo; y (iii)
renunciar o transmitir en mercado |los derechos de suscripcion preferente de su titularidad no
empleados en la suscripcion de acciones mediante compensacion de créditos en e segundo
tramo, renunciando asi a suscribir acciones mediante aportaciones dinerarias en € primer
tramo. Sobre la base de estos compromisos, y en la medida en que es titular en la actualidad
de 121.592.888 acciones de la Sociedad, Grupo Rayet, S.A. gercerd los derechos de
suscripcion preferente correspondientes a 100.248.274 de estas acciones, renunciara a los
derechos de suscripcion preferente correspondientes a 219.329 de estas acciones y renunciara
o transmitird los derechos de suscripcion preferente correspondientes a las restantes
21.125.285 acciones de la Sociedad de las que esttitular.

Asimismo, € acreedor Martibalsa, S.L.U. ha asumido frente a la Sociedad el compromiso de
desembolsar las acciones que, en su caso, le sean asignadas en € Periodo de Asignacion
Discrecional (tercera vuelta) mediante la compensacion total o parcial del préstamo
participativo por importe de 151.063.913 euros que ostenta frente a la Sociedad. En €
supuesto de que € acreedor Martibalsa, S.L.U. (0 quien en su caso le suceda), no pudiera
compensar integramente € crédito que ostenta contra la Sociedad por no haber suficientes
acciones sobrantes en @ Periodo de Asignacion Discrecional, el Consegjo de Administracion
se ha comprometido a proponer a una futura Junta General de Accionistas otro acuerdo o
acuerdos de aumento de capital por aportacion dineraria o no dineraria, con exclusion del
derecho de suscripcion preferente, a efectos de que pueda proceder a dicha compensacion.

Atendiendo a los anteriores compromisos, en caso de suscripcion completa del Aumento de
Capital, la participacion en Afirma de Grupo Rayet, S.A. se veria diluida hasta un 34,28%
aproximadamente (704.855.569 acciones) y la de Martibalsa, S.L.U ascenderia hasta un
15,30% aproximadamente (314.716.486 acciones) si finalmente este acreedor compensara en
su integridad el préstamo participativo que ostenta frente a la Sociedad. Asimismo, y s €
Aumento de Capital no se suscribiera en su integridad y solo tuviera lugar la compensacion de
los créditos de Grupo Rayet, S.A y de Martibalsa S.L.U, las participacion de estas entidades
en la Sociedad ascenderia a aproximadamente un 58,75% (704.855.569 acciones) y un
26,23% (314.716.486 acciones), respectivamente.

En este sentido, y seglin se describe en el apartado 18.4 del Documento de Registro de la
Sociedad registrado en la CNMV con fecha 18 de diciembre de 2008, se hace constar que €l
principal accionista de la Sociedad, Grupo Rayet, SA., ha asumido los siguientes
compromisos en relacion con su participacion en Afirma:

@ mantener una participacion en Afirma de por 1o menos el 30% hasta €l 19 de junio de
2010;

(b no gercer durante un afio desde la inscripcion de la fusion (es decir, hasta € 17 de
marzo de 2009), los derechos politicos que excedan, en su caso y como consecuencia
del Aumento de Capital, de la participacion adquirida como consecuencia de la
fusion, esto es, del 40,3% del capital social, y no designar, ni proponer, en € referido
plazo de 1 afio, € nombramiento de ningiin consgero por encima de los que le
corresponderian en gjercicio del derecho de representacion proporcional respecto de
la participacion indicada del 40,3%; y

(© engjenar en un plazo maximo de 6 meses desde la gecucion del Aumento de Capital
el nimero de acciones necesario para rebgjar su participacion en Afirma por debagjo
del 50% siempre y cuando este porcentgje de participacion se superara como
consecuencia del Aumento de Capital.
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Aparte de los compromisos con Grupo Rayet, SA. y con Martibalsa, S.L.U. descritos
anteriormente, la Sociedad desconoce s otros accionistas significativos tienen intencidn de
suscribir la oferta, 0 si alguna persona tiene intencion de de suscribir mas del cinco por ciento
dela misma.

Por dltimo, Afirma ha invitado a sus entidades financieras acreedoras a presentar solicitudes
de suscripcién de acciones durante el Periodo de Asignacién Discrecional (tercera vuelta) del
Aumento de Capital. De realizarse estas suscripciones, Afirma se comprometeria a amortizar
parte de la deuda mantenida con estas entidades por € importe de las aportaciones realizadas,
todo ello en cumplimiento de lo dispuesto en los correspondientes contratos de financiacion.
Se hace constar en todo caso que, a fecha de la presente Nota sobre las Acciones, Afirma no
ha recibido declaraciéon de interés o compromiso de suscripcién alguno derivado de esta
invitacion.

5.2.3 Informacién previa sobrela adjudicacion.

(@) Divisidon de la oferta en tramos, incluidos los tramos institucional, minorista y de
empleados del emisor y otros tramos.

Como ya se ha referido en e apartado 5.1.8 anterior, las Acciones Nuevas seran suscritas y
desembolsadas en dos tramos. El primero de ellos se desembolsara en efectivo a través de las
correspondientes Entidades Participantes y, en su caso, mediante la compensacion total o
parcial del préstamo participativo que Martibalsa, S.L.U ostenta frente a la Sociedad y €
segundo exclusivamente mediante compensacion de créditos.

(b) Condiciones en las que pueden reasignarse los tramos, volumen maximo de dicha
reasignacion y, en su caso, porcentaje minimo destinado a cada tramo.

No procede.

(c) Méodo o métodos de asignacion que deben utilizarse para el tramo minoristay para el
de empleados del emisor en caso de sobre-suscripcion de estos tramos.

No procede.

(d) Trato preferente predeterminado a ciertas clases de inversores o a ciertos grupos
afines.

No procede.

(e S € tratamiento de las suscripciones u ofertas de suscripcion en la asignacion
depende de la empresa que lasrealiza o de la empresa a través de la que se realiza.

No procede.
) Cantidad minima de adjudicacion, en su caso, en el tramo minorista.
No procede.

(g) Condiciones para € cierre de la emisén asi como la fecha mas temprana en la que
puede cerrarse la emision.

De conformidad con lo indicado en € apartado 5.1.3.(D) anterior, Afirma podrd dar por
concluida la emisién una vez finalizado el Periodo de Suscripcion Preferente, 1o que esta
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previsto que tenga lugar & 30 de enero de 2009, sin perjuicio de que dicha fecha podra ser
mas tardia dependiendo de la apertura de Periodo de Adjudicacion de Acciones Adicionales
(segunda vuelta) y del Periodo de Asignacion Discrecional (tercera vuelta).

(h) S se admiten o no las suscripciones miltiples y, en caso de no admitirse, como se
gestionan las suscripciones multiples.

No procede.

5.2.4 Proceso de notificaciéon alos solicitantes de la cantidad asignada e indicacién de si
la negociacion puede comenzar antes de efectuar se la notificacion.

No mas tarde de las 19:00 horas de segundo dia habil siguiente a de finalizacién del Proceso
de Suscripcién, la Entidad Agente comunicara a Afirma y, a través de las Entidades
Participantes o, en su caso, de las Entidades Colocadoras, a los correspondientes suscriptores,
el nimero definitivo de acciones asignadas.

5.25 Sobre-adjudicaciény “green shoe’.
No procede.
53 Precios.

5.3.1 Indicacién del precio al que se ofertaran los valores. Cuando no se conozca €
precio o cuando no exista un mercado establecido y/o liquido para los valores,
indicar el método para la determinacion del precio de oferta, incluyendo una
declaracion sobre quién ha establecido los criterios o es formalmente responsable
de su determinacion. Indicacion del importe de todo gasto e impuesto cargados
especificamente al suscriptor o comprador.

Las Acciones Nuevas se emitirdn con un valor nominal de veinte céntimos de euro (0,20 €) y
una prima de emisién de veintiocho céntimos de euro (0,28 €) cada una de dlas. En
consecuencia, € precio de suscripcion total por accion ascendera a cuarenta 'y ocho céntimos
de euro (0,48 €) (¢l Precio de Suscripcion).

La Sociedad no repercutira gasto alguno al suscriptor. No se devengarén, a cargo de los
inversores que acudan a Aumento de Capital, gastos por la primera inscripcion de las
Acciones Nuevas en los registros contables de las Entidades Participantes. No obstante, las
Entidades Participantes que llevan cuentas de los titulares de las acciones de Afirma podran
establecer, de acuerdo con la legislacion vigente, las comisiones y os gastos repercutibles en
concepto de administracion que libremente determinen, derivados del mantenimiento de los
valores en los registros contables.

En cualquier caso, la compra o venta de derechos de suscripcion preferente estara sujeta alas
comisiones que libremente establezcan las entidades a través de la cuales dicha compra o
venta seredlice.

5.3.2 Proceso de publicacion del precio delosvalores.

El precio de emision es de cuarenta 'y ocho céntimos de euro (0,48 €) por Accion Nueva.

5.3.3 Limitacion o supresion del derecho de suscripcion preferente de los accionistas,
precio de emision de los valores.
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No procede, dado que no se ha acordado la exclusion del derecho de suscripcion preferente.

5.3.4 En los casos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre el precio
de oferta publica y el coste real en efectivo para los miembros de los 6rganos
administrativo, de gestion o de supervision, o altos directivos o personas afiliadas,
de los valores adquiridos por ellos en operaciones realizadas durante el Ultimo
afno, o que tengan el derecho a adquirir, debe incluirse una comparacion de la
contribucion publica en la oferta publica propuesta y las contribuciones reales en
efectivo de esas per sonas.

No aplicable.

54 Colocacién y asegur amiento.

5.4.1 Nombre y direccion del director de la oferta y, en la medida en que tenga
conocimiento de €llo el emisor o €l oferente, de los colocadores en los diversos
paises dondetienelugar la oferta.

Para la colocacion de las Acciones Nuevas objeto dd Primer Tramo del Aumento de Capital
se ha formado un sindicato de colocacién cuya composicion se indica a continuacion,
detallando & nombre y direccion de cada una de las entidades colocadoras (las Entidades
Colocadoras):

NOMBRE DIRECCION
CajaMadrid Bolsa, Sociedad de Valores, SA. Calle Serrano, 39, 28001, Madrid
Caja de Ahorros de Galicia (Caixa Galicia) Rua Nueva, 30-32, 15003, La Corufia
Rivay Garcia- 1877, Sociedad de Valores, S.A. Calle Diputacion, 246, Planta baja, 08007 Barcelona

Ademas de las citadas Entidades Colocadoras, participaran en la colocacion las siguientes
entidades actuando en la condicion de entidades colocadoras asociadas (las Entidades
Colocadoras Asociadas):

NOMBRE DE ENTIDAD COLOCADORA ENTIDADES COLOCADORAS ASOCIADAS

CajaMadrid Bolsa, Sociedad de Valores, SA. Altae Banco, SA.
Banco Inversis, S.A.

5.4.2 Nombrey direccion de cualquier agente pagador y de los agentes de depdsito en
cada pais.

Caja Madrid Bolsa, Sociedad de Valores, S.A. (la Entidad Agente) ha sido designada como
entidad agente del Aumento de Capital. Su domicilio social se encuentra en la Calle Serrano,
nimero 39, 28001, Madrid.

5.4.3 Nombre y direccion de las entidades que acuerdan suscribir la emision con un
compromiso firme, y detalles de las entidades que acuerdan colocar la emision sin
compromiso firme o con un acuerdo de «mejores esfuerzos». Indicaciéon de las
caracteristicas importantes de los acuerdos, incluidas las cuotas. En los casos en
gue no se suscriba toda la emision, declaracion de la parte no cubierta. I ndicaciéon
del importe global de la comision de suscripcidn y dela comision de colocacion.

(A) Compromisos de suscripcion

Ninguna entidad ha asegurado la colocacion de las Acciones Nuevas objeto del Aumento de
Capital. Esto no obstante, y tal y como se ha mencionado en € apartado 5.2.2 anterior, €
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accionista Grupo Rayet, S.A. ha asumido el compromiso de desembolsar integramente e
segundo tramo del Aumento de Capital. Asimismo, € acreedor Martibalsa, SL.U. ha
asumido frente a la Sociedad el compromiso de desembolsar las acciones que, en su caso, le
sean asignadas en € Periodo de Asignacion Discreciond (tercera vuelta) mediante la
compensacion total o parcial del préstamo participativo por importe de 151.063.913 euros que
ostenta frente a la Soci edad.

(B) Compromisos de colocacion

)] Colocacion de Acciones Nuevas en el Primer Tramo

Por lo que respecta a los compromisos de colocacion alcanzados con las Entidades
Colocadoras, la Sociedad firmé con éstas, € dia 12 de enero de 2009, d “Contrato de
Colocacién de Acciones del Primer Tramo del Aumento de Capital de Afirma Grupo
Inmobiliario, S.A.” (el Contrato de Colocacion). Conforme a los términos de este contrato,
las Entidades Colocadoras se han comprometido a realizar los mejores esfuerzos para
promover la suscripcién de Acciones Nuevas en €l Primer Tramo del Aumento de Capital v,
en general, a participar activamente en la tramitacién del proceso de suscripcion en los
términos y condiciones establecidos en tanto en el Contrato de Colocacion como en la
presente Nota sobre las Acciones.

La colocacion se realizard en € Periodo de Suscripcion Preferente (“primera vuelta’) y en el
Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales (“segunda vuelta’) a través de las Entidades
Participantes y en € Periodo de Asignacion Discrecional (“tercera vuelta’) a través de las
Entidades Colocadoras y de sus respectivas Entidades Colocadoras Asociadas. Dichas
entidades recibiran y cursaran cualesquiera peticiones validas de suscripcion de Acciones
Nuevas en e Primer Tramo, en cada una de sus fases, habiendo asumido el compromiso de no
cobrar a los accionistas o inversores gasto o comision alguna por la aperturay cierre de las
cuentas corrientes y de valores que los accionistas o0 inversores deban abrir en las
mencionadas entidades a fin de gjercitar sus derechos de suscripcion preferente, solicitar
Acciones Adicionales o presentar peticiones de suscripcion de acciones en € Periodo de
Asignacion Discrecional.

(b Comisiones de colocacién

Como contraprestacion por la colocacion de Acciones Nuevas y de las demés tareas asumidas
en relacion con € Aumento de Capital, la Sociedad pagaré a cada Entidades Colocadora una
comision de colocacion seguin la escala que se indica a continuacion:

0] un dos por ciento (2%) del importe total de las Acciones Nuevas suscritas a través de
la correspondiente Entidad Colocadora cuando éste no supere los quince millones de
euros (15.000.000 €); o

(i) un tres por ciento (3%) del importe total de las Acciones Nuevas suscritas a través de
la correspondiente Entidad Colocadora cuando éste supere los quince millones de
euros (15.000.000 €) pero no exceda de los veinticinco millones de euros (25.000.000
€); 0

(iii) un cuatro por ciento (4%) del importe total de las Acciones Nuevas suscritas a través
de la correspondiente Entidad Colocadora cuando éste supere los veinticinco millones
de euros (25.000.000 €).

Esta previsto que la Entidad Agente, actuando por cuenta de las Entidades Colocadoras,
cargue € importe de la comision de colocacion que corresponda en la cuenta de Afirma
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sefialada en € apartado 4.7 anterior. La Entidad Agente abonara posteriormente e importe de
esta comision a sus beneficiarios en el plazo méximo de diez (10) dias hébiles a contar desde
la finalizacion del Periodo de Suscripcion.

Asimismo, se ha acordado que las Entidades Colocadoras no puedan ceder, total o
parcialmente, esta comision salvo que la cesion se redlice en favor de intermediarios
financieros autorizados para realizar las actividades descritas en los articulos 63 y siguientes
de laLey 24/1988, de 28 dejulio, del Mercado de Valores que formen parte de su grupo o de
Sus representantes o agentes debidamente registrados en la CNMV o en € Banco de Espariia.

(© Otras obligaciones asumidas por las Entidades Colocadoras en relacion con el
proceso de suscripcion

Las Entidades Colocadoras se han obligado a abstenerse de redlizar en los medios de
comunicacion publicidad relacionada con el Aumento de Capital o con su participacion en el
mismo sin la autorizacion de Afirma.

Asimismo, las Entidades Colocadoras se han obligado a conservar en su archivo de
justificantes de drdenes las comunicaciones, solicitudes y propuestas de suscripcion recibidas
(tanto una copia de las mismas como de los correspondientes soportes magnéticos o
transmisiones electronicas) durante € periodo previsto en la Circular 3/1993 (modificada por
las Circulares 1/1995 y 7/1998) de la CNMV, o cualquier otro que pudieran establecer las
disposiciones vigentes en la materia, manteniéndolos a disposicion de la CNMV, de Afirmay
dela Entidad Agente para su examen y comprobacion.

Por ultimo, las Entidades Colocadoras se han comprometido a tener @ Folleto Informativo
(Resumen, Documento de Registro y Nota sobre las Acciones) y, en su caso, sus suplementos
(impresos o copias ded mismo) a disposicién de los inversores y del publico en general de
acuerdo con |o establecido en lalegislacion vigente.

5.4.4 Cuando se haalcanzado o se alcanzar a el acuerdo de suscripcion.
No procede.
6. ACUERDOSDE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1 Indicacion de si los valores ofertados son o seran objeto de una solicitud de
admision a negociacion, con vistas a su distribuciéon en un mercado regulado o
en _otros mercados equivalentes, indicando los mercados en cuestion. Esta
circunstancia debe mencionarse, sin crear la impresion de que se aprobara
necesariamente la admisién a negociacion. Si se conocen, deben dar se las fechas
mas tempr anas en las que los valor es se admitir an a negociacion

Al amparo de la delegacion conferida por las Juntas Generales de Accionistas de Afirma
celebradas @ 7 de febrero y & 27 de noviembre de 2008, & Consgjo de Administracion de
Afirma solicitara la admisién a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Valencia y Bilbao y en el Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado Continuo) de las
Acciones Nuevas objeto de la emision.

En este sentido, Afirma estima que, salvo imprevistos, las Acciones Nuevas seran admitidas a
negociacion en las Bolsas de Valores espafiolas, a través del Sistema de Interconexion
Bursatil (Mercado Continuo) dentro de los tres (3) dias habiles bursétiles siguientes a la
inscripcion de las Acciones Nuevas como anctaciones en cuenta en |berclear. En todo caso,
Afirma hara sus meores esfuerzos para que las Acciones Nuevas sean admitidas a cotizacién
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dentro de los diez (10) dias habiles bursatiles siguientes al del otorgamiento de la escritura de
Aumento de Capital. Si se produjesen retrasos en la admision a negociacion en € plazo
sefidlado, Afirma se compromete a dar publicidad de forma inmediata de los motivos del
retraso mediante hecho relevante comunicado alaCNMV.

Se hace constar que Afirma conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la
admision, permanencia y exclusion de las acciones representativas de su capital social en los
mer cados organi zados antes referidos, comprometi éndose a su cumplimiento.

6.2 Todos los mer cados regulados 0 mer cados equivalentes en los que, seglin tenga
conocimiento de dlo e emisor, estén admitidos ya a negociacion valores de la
misma clase que los valor es que van a ofertar se 0 admitir se a negociacion

Las acciones de Afirma cotizan en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia, através del Sistema de Interconexion Bursétil (M ercado Continuo).

6.3 Si, smultaneamente o casi simultaneamente a la creacién de los valores para
los gue se busca la admisién en un mercado regulado, se suscriben o se colocan
privadamente valores de |la misma clase, 0 si se crean valores de otras clases
par a colocacion publica o privada, deben darse detalles sobr e la natur aleza de
esas oper aciones y del nimero v las caracteristicas de los valor es a los cuales se

refieren
No procede.
6.4 Detalles de las entidades gue tienen un compromiso firme de actuar como

intermediarios en la negociacion secundaria, aportando liquidez a través de las
ordenes de oferta y demanda y descripcion de los principales tér minos de su

compromiso

Ninguna entidad tiene compromiso en firme alguno de actuar como intermediario en la
negociacion secundaria, aportando liquidez a los accionistas de la Sociedad mediante la
introduccién de sistemas de compra y venta en € mercado.

6.5 Estabilizacién: en los casos en gque un emisor o un accionista vendedor haya
concedido una opcidn de sobre-adjudicacion o se prevé que puedan realizarse
actividades de estabilizacion de precios en relacion con la oferta

No procede.

7. TENEDORESVENDEDORESDE VALORES
No procede.

8. GASTOSDE LA EMISION/OFERTA

8.1 I ngr esos netos totales y calculo de los gastos totales de la emisién

En € supuesto de que e Aumento de Capital se suscriba en su integridad, € importe maximo
delos ingresos integros que Afirmarecibiria seria de 411.156.990 euros (una vez descontados
en su integridad los 431.030.000 euros correspondientes a los préstamos participativos
susceptibles de compensacion). En todo caso, € importe definitivo de la cifra aingresar por
Afirma dependera del nimero final de Acciones Nuevas que sea suscrito.
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A efectos meramente indicativos, se indica a continuacion una prevision aproximada de los
gastos relacionados con € Aumento de Capital que son por cuenta de Afirma:

Concepto (i mporltzelrJ ;;SI mado)
Impuesto Operaciones Societarias 8.421.870
Tarifas y Canones de Bolsas e Iberclear 67.520
Tasas CNMV (emision) 49.128
Tasas CNMV (admision) 10.527
Gastos legalesy otros' 180.000
Notaria, Registro Mercantil y publicidad lega 25.000
TOTAL 8.754.045

(1) Incluyendo publicidad no legd, imprenta, asesoramiento legal y comision de agencia
El importe de los gastos indicados sobre € total de la emision es de, aproximadamente, € uno
por ciento (1%) asumiendo la integra suscripcion del Aumento de Capital. Esta previsto que
estos gastos se financien con cargo a los recursos ordinarios de Afirma sin que sea necesario
recurrir a financiacion externa.
9. DILUCION

9.1 Cantidad y porcentajedeladilucién inmediata resultante dela oferta.

Tal y como se ha indicado 5.1.10 anterior, los accionistas de Afirma tienen derecho a la
suscripcion preferente de las acciones que se emiten. Por tanto, en caso de que los actuales
accionistas gerciten € referido derecho preferente de suscripcion, no habra dilucion de su
participacion en d capital social dela Sociedad.

9.2 En e caso de una oferta de suscripcion a los tenedores actuales, importe y
porcentaje deladilucién inmediata s no suscriben la nueva oferta.

Una vez gecutado y cerrado, y asumiendo que se emita € nimero maximo de acciones
anteriormente referido, las acciones emitidas en € Aumento de Capital representardn un
85,32% del capital social dela Sociedad. En consecuencia, |os accionistas de Afirma podrian
ver diluida su participacion en € capital social de la sociedad.

10. INFORMACION ADICIONAL

10.1 Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesor es r elacionados con una
emision, una declar acién de la capacidad en que han actuado los asesor es

Las siguientes entidades han prestado servicios de asesoramiento a Afirma en relacion con el
Aumento de Capital:

@ Freshfields Bruckhaus Deringer LL P, asesoramiento legal;
(b Morgan Stanley (Espaiia), S.A., asesoramiento financiero;
(© Lazard Asesores Financieros, S.A., asesoramiento financiero; y

d Ernst & Young, S.L., auditoria de cuentas.
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Indicacién de otra informacién de la nota sobre los valores que haya sido
auditada o revisada por los auditores v si los auditores han presentado un
informe. Reproduccion de informe o, con & permiso de la autoridad
competente, un resumen del mismo

El antiguo auditor de cuentas de la Sociedad, PriceWaterhouseCoopers Auditores, S.L, ha
emitido e informe que se reproduce literalmente a continuacion sobre los créditos que se
compensaran en € desembolso del Aumento de Capital en cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 156.b) de la Ley de Sociedades Anénimas:

10.3

“INFORME ESPECIAL SOBRE AUMENTO DE CAPITAL POR COMPENSACION
DE CREDITOS SUPUESTO PREVISTO EN EL ARTICULO 156 DEL TEXTO
REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS

A los Accionistas de Astroc Mediterraneo, SA.

A los fines previstos en @ articulo 156 €l Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas, emitimos el presente Informe Especial sobre la propuesta de aumentar €
capital en 431.029.975 euros por compensacion de créditos, formulada por los
Administradores el 2 de enero de 2008 que se presenta en el documento contable
adjunto. Hemos verificado, de acuerdo con normas de auditoria generalmente
aceptadas, la informacién preparada bajo la responsabilidad de los Administradores
en e documento antes mencionado, respecto a los créditos destinados al aumento de
capital y que los mismos, al menos en un 25% son liquidos, vencidos y exigibles, y que
el vencimiento de los restantes no es superior a cinco afos.

En nuestra opinién, € documento adjunto preparado por los Administradores ofrece
informacion adecuada respecto a los créditos a compensar para aumentar el capital
social de Astroc Mediterrdneo, SA., los cuales, al menos en un 25% son liquidos,
vencidosy exigibles, y que & vencimiento de |os restantes no es superior a cinco afios.

Este Informe Especial ha sido preparado unicamente a |os fines previstos en € articulo
156 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por 1o que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, SL.

Ramdén Aznar Pascua
Socio — Auditor de Cuentas
2 de enero de 2008”

Cuando en la Nota sobre los valores se incluya una declaracién o un infor me
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar € nombre de esas
personas, direccion profesional, cualificaciones e interés importante en d
emisor, sequn proceda. Si el informe se presenta a peticion dd emisor, una
declaracién de que se incluye dicha declaracion o informe, la forma y el
contexto en que se incluye, con € consentimiento de la persona que haya
autorizado el contenido de esa parte de la Nota sobre los valor es

A los efectos sefidlados en € apartado 10.2 anterior, la Sociedad ha contado con la
intervencion de PriceWaterhouseCoopers Auditores, S.L., con domicilio en Madrid, Paseo de
la Castellana, 43, C.I.F. nimero B-79031290 e inscrita en € Registro Mercantil de Madrid,
hoja 87250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3% e inscrita en € Registro Oficial de
Auditores de Cuentas (R.O.A.C) con d nimero S0242.
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10.4 En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que, en
la medida en que € emisor tiene conocimiento de €lo y puede determinar_a
partir de la informacién publicada por ese tercero, no se ha omitido ningun
hecho gue haria la informacién reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, €l
emisor debeidentificar la fuente o fuentes de la infor macion

No procede.

Madrid, a 12 de enero de 2009

D. Félix Abanades L6pez
Afirma Grupo Inmabiliario, SA.
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