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A la atencion del 6rgano de administracion y el accionista Unico de Kaixo Tetecom, S.A.U.:

Nos complace remitirles el informe en relacion con nuestro trabajo de
valoracién, en calidad de experto independiente, de las acciones de Euskaltel,
S.A. (“Euskaitel” o la “Sociedad”) en el contexto de la oferta publica voluntaria
de adquisicion de acciones (la “Oferta”) que Kaixo Telecom, S.A.U. (“Kaixo
Telecom” o el “Oferente™) ha formulado sobre {a totalidad de las acciones
representativas del capital social de Euskaltel.

La contraprestacion ofrecida por el Oferente a los titulares de las acciones de
Euskaltel es de 11,00 euros en efectivo por cada una de las 178.645.360 acciones
ordinarias en las que se divide la totalidad de su capital social en la actualidad.

Si bien la Oferta es voluntaria, el Oferente considera que la contraprestacion
ofrecida tiene la consideracién de precio equitativo segun lo previsto en el
articulo 9 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el Régimen de las
Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores (“RD 1066/2007”) y cumple con los
requisitos establecidos en el articulo 137.2 del Texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores (“LMV”).

El Oferente tiene intencién de excluir de cotizacion las acciones de Euskaltel, ya
sea mediante el ejercicio del derecho de venta forzosa si se alcanzan los
umbrales establecidos a tal efecto, o, 5i no se cumplen tales requisitos y la
Oferta tiene resultado positivo por haberse cumplido la condicion de aceptacion
minima contenida en el folleto informativo de la misma, promoviendo la
exclusién de cotizacidn de as acciones de Euskaltel acogiéndose a la excepcion
prevista en el articulo 11.d) del RD 1066/2007.

BDO Auditores, $.L.P., sociedad limitada espanola, inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n” 51.273, es miembro
de BDO International Limited, companta limitada por garantia del Reino Unide y forma parte de la red internacional BRO de
empresas independientes asociadas.

En este contexto, hemos sido contratados por el Oferente para la realizacion de
un informe de experto independiente (el “Informe™) sobre el valor de las
acciones de Euskaltel siguiendo las reglas y métodos de valoracion del articulo 10
del RD 1066/2007, para su consideracion a los efectos del articulo 11.d del RD
1066/2007, y los métodos y criterios det articulo 137.2 de la LMV.

El Informe ha sido preparado exclusivamente para su utilizacion por parte del
Oferente y podra ser utilizado, Unica y exclusivamente, con los fines descritos
anteriormente. BDO Auditores, 5.L.P. {“BDO”) autoriza su puesta a disposicion de
la Comision Naciona! del Mercado de Valores (“CNMV™), y una vez autorizada la
citada OPA, se adjuntara como informacién complementaria al folleto que se
ponga a disposicion de los accionistas de Euskaltel siguiendo lo establecido
legalmente,

Nuestro trabajo es de naturaleza independiente y no supone ninguna
recomendacion a los organos de administracion del Oferente o Euskaltel, a sus
accionistas o terceros, en relacion con la posicion que deberian tomar respecto a
la operacidn planteada. Nuestro trabajo no tiene por objeto analizar la
conveniencia de tas estrategias de negocio actuales o pasadas del Oferente y sus
accionistas, ni las razones de la operacion en relacion con otras estrategias de
negocio o transacciones por las que se hubiera podido optar.

BDO Auditores, S.L.P.

Registro Mercantil de Madrid, Tomo 14.411,

Seccion 8° Folio 201, Hoja n* M-238188 (Inscripcion 1*)
CIF: B-82387572
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Kaixo Telecom, S.A.U.
Pargue Empresarial Zuatzu - Edif. Easo, S/N
20018, San Sebastian (Guiplzcoa)

Nuestro trabajo se ha basado en informacion obtenida de fuentes publicas.
Asimismo, hemos mantenido discusiones con el equipo directivo de Masmovil y
una conversacion telefénica con la direccién de Euskaltel, en la que nos han
confirmado la vigencia y validez a la fecha de este Informe de los objetivos de
targo plazo de su plan de negocio y de las previsiones de clientes e ingresos para
el ejercicio 2021.

No hemas efectuado una auditoria de la informacién obtenida para el desarrollo
del trabajo, ni hemos realizado un proceso de verificacion de la misma,
asumiendo que es fiable, integra y exacta. Nuestro trabajo tampoco ha
consistida en un proceso de Due Diligence, ni trabajo similar que permita la
evaluacion de la situacion financiera, fiscal, laboral, registral, contable,
medioambiental, técnica, operativa, de mercado o de otro tipo de la Sociedad.

BDO, en la elaboracion del Informe, no se ve afectada por ningun conflicto de
interés, ni de independencia. Los miembros del equipo de BDQ encargado de la
elaboracion de este Informe no prestan o han prestade otro tipo de servicios
profesionales al Oferente 0 a sus accionistas. Asimismo, se ha realizado un
analisis interno que ha determinado que no existe ningdn conflicto de interés
para la realizacién de este Informe,

Nuestros honorarios se han determinado en funcién del equipo necesario vy la
experiencia de sus profesionales. Los honorarios son fijos y no dependen del
resultado de la operacion ni del hecho de que la Oferta sea o no sea autorizada
por la CNMV,

BDO Auditores, 5.L.P., sociedad limitada espafiola, inscrita en el Registro Qficial de Auditores de Cuentas n® 51,273, es miembro
de BDO International Limited, compadia limitada per garantia det Reine Unido y forma parte de la red intemacional BDO de
empresas independientes asociadas.

BDO Financial Advisory
Geéngva 17, 4° planta
28004 Madnd, Espaia
Tel.: +34 91702 22 12
Fax.: +3491702 2194
www.bdo.es

Hemos facilitado un borrador de este informe al drgano de administracién y al
accionista unico del Oferente, quienes nos han hecho los comentarios que han
considerado oportunos. Hemos incorporado algunos de sus comentarios a este
informe en los aspectos gue hemos estimado adecuados.

El detalle del trabajo realizado para llegar a nuestra conclusion de valor se
incluye en este Informe, el cual debera utilizarse considerando su contenido
integro y no extractos del mismo. El Informe describe el propdsito, uso y alcance
de nuestro estudio, las metodologias empleadas y los resultados de nuestro
trabajo.

SergiofMartin Diaz
Socio

BDO Auditores, S.L.P.

Registro Mercantil de Madrid, Tomo 14.413,

Seccign B* Folio 201, Hoja n* M-238188 (Inscripcion 1°)
CIF- B-82387572



DEFINICIONES, ABREVIATURAS Y GLOSARIO DE TERMINOS (1 DE 1)

Abreviatura  Significado

20XXE
€/€k/€m
BME

c.

CapEx
CMPC
CNMV
DFC

EBIT

EBITDA

Eqv
Euskaltel
EV

FLC

FMI

HFC

Ejercicio 20XX Estimado

Euros / Miles de euros / Millones de euros

Bolsas y Mercados Espanoles

Circa o aproximadamente

Capital expenditures (Inversiones en inmovilizado)
Coste medio ponderado del capital

Comision Nacional del Mercado de Valores

Descuento de flujos de caja

Earnings Before Interests and Taxes (Resultado de
explotacidn antes de impuestos)

Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and
Amortization (Resultado bruto de explotacion antes de
impuestos)

Equity Value (Valor de las acciones)
Euskaltel S.A.

Enterprise Vaiue (Valor del negocio)
Flujo libre de caja

Fondo monetario internacional
Hibrido de fibra coaxial

Tasa de crecimiento a perpetuidad

Abreviatura Significado

FTTH
Kd

Ke
LMV
MVNO
NIIF

n.a. / n.d.

NOPLAT
Oferente
OPA

PIB

PMC / PMP

R Cable y
Tetecable

RD
TACC
VNC
vTC

Fiber-to-the-home (Fibra hasta la casa)
Coste de los recursos ajenos
Coste de los recursos propios

Ley del Mercado de Valores

Mabile Virtual Network Operator (Operador virtual de
redes méviles)

Norma Internacional de Informacién Financiera

No aplica / No disponible

Net Operating Profit Less Adjusted Taxes (Beneficio
Operativo Neto Después de Impuestos)

Kaixo Telecom, S.A.U.
Oferta publica voluntaria de adquisicion de acciones
Producto interior bruto

Periodo medic de cobro / Periodo medio de pago

R Cable y Telecable
Telecomunicaciones, S.A.U.

Real Decreto
Tasa anual de crecimiento compuesto
Valor neto contable

Valor teérico contable
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RESUMEN EJECUTIVO (1 DE 2)

Antecedentes, objetivo de nuestro trabajo y métodos de valoracion aplicados

Antecedentes

Euskaltel es una de las principales compafiias espafolas de telecomunicaciones. La totalidad de las acciones en las que se divide su capital
sacial (178.645.360 acciones) estan admitidas a cotizacion en las bolsas de valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia.

El Oferente (Kaixo Telecom, S.A.U.) es un sociedad andnima espafola integramente participada por Masmovil, sociedad cabecera de un grupo
compuesto por varias compafias del sector de telecomunicaciones.

Con fecha de 28 de marzo de 2021, el Oferente hizo publico el anuncio previo de los términos y condiciones de una oferta pdblica voluntaria
de adquisicion de la totalidad de las acciones de Euskaltel, ofreciendo a los titulares de sus acciones una contraprestacion de 11,00 euros en
efectivo por cada accién (11,17 euros por accion reducido en 0,17 euros por accion por el reparto del dividendo abonado a los accionistas el 17
de junio de 2021, con anterioridad a la liquidacién de la Oferta). Con fecha 31 de marzo de 2021, el Oferente ha presentado a la CNMV la
Solicitud de Autorizacidn para la formulacion de la Oferta.

5i bien la Oferta es voluntaria, el Oferente considera que la contraprestacién que ofrece tiene la consideracion de precio equitativo segin lo
previsto en el articulo 9 del RD 1066/2007 y cumple con los requisitos establecidos en el articuto 137.2 de la LMV.

Objetivo de nuestro
trabajo

BDO ha sido contratado por el Oferente, como asesor financiero independiente, con el objetivo de realizar una valoracién de las acciones
{valor por accion) de Euskaltel siguiendo las reglas y métodos de valoracidn del articulo 10 del RD 1066/2007, para su consideracion a los
efectos del articulo 11.d, vy los del articulo 137.2 de la LMV.

Metodologias de
valoracion de
acuerdo con el
articulo 10.5 del RD
1066/2007 y 137.2
de la LMV

Las metodologias de valoracién que se han considerado de aplicacion, de acuerdo con tos articutos 10.5 del RD1066/2007 y 137.2 de la LMV,
han sido las siguientes:

= Valor Teorico Contable, como grupo consolidado, calculado en base a las Gltimas cuentas anuales consolidadas.
= Valor liquidativo de la Sociedad.

* Cotizacidn media ponderada de los tltimos seis meses inmediatamente anteriores a la fecha del anuncio de oferta vinculante de adquisicion
de acciones por parte del Oferente (28 de marzo de 2021), complementada con el analisis para otros periodos anteriores.

* Valor en contraprestaciones ofrecidas en ofertas publicas lanzadas sobre la Sociedad en el afo precedente a la fecha del anuncio.

* Otros métodos de valoracion aplicables al caso concreto y aceptados cominmente por la comunidad financiera internacional, como:
— Método del descuento de flujos de caja (DCF).
- Método de maltiplos de mercado (de companias cotizadas comparables y transacciones precedentes).

A juicio profesional de BDO, no hay otros métodos de valoracion aplicables para determinar el valor razonable de las acciones de la
Sociedad.




RESUMEN EJECUTIVO QZ DE 2

Resultados de valoracion y conc

usiones de nuestro trabajo

Resultados de
valoracion de las
acciones de
Euskaltel

raloracion (Art, 10.5 RD 106

= El analisis de valoracion de las acciones

Valor tedrico contable consolidado (a 31-dic-2020 y 31- de Euskaltel esta basado en el

= Hemos tenido en consideracion toda la
informacion publicada por Euskaltel
con posterioridad a la fecha de anuncio
de la oferta a efectos de obtener
nuestras conclusiones.

Precio de ofertas de adquisicion formuladas en los 12

meses anteriores No ha habido

mar-2021) | 3,64 I concepto de “valor razonable” y estd
e ; - realizado a fecha de 31 de diciembre
Valor de liquidacion I nferipralyestojdefmetotoy | de 2020 (fecha de cierre del dGltimo
ejercicio economico completo).
Cotizacion media ponderada del semestre I 8,81 I ) P )

Descuento de flujos de caja (DFC)

Multiplos de compaiiias cotizadas comparables | 3,61 - 7,29 '

Maltiplos de transacciones precedentes I 7,31 - 8,82 |

Conclusion de valor
razonable de la
accion de Euskaltel a
fecha de este
Informe

Las conclusiones de nuestro trabajo se basan en el analisis de la aplicacion de los métodos y criterios de valoracion a los que se refiere el
articulo 10.5 del RD 1066/2007 y cumple con los requisitos establecidos en el articulo 137.2 de la LMV.

En relacion con la relevancia de dichos métodos, concluimos gue el método que mas adecuadamente refleja el valor razonable de las
acciones de Euskaltel es el método del descuento de flujos de caja (DFC), cuyo rango de valores se ha estimado a partir de las proyecciones
financieras para los afos 2021 a 2025 correspondientes al Caso Base y al Caso Sensibilidad de nuestro analisis. En relacion con el resto de
métodos de valoracion aplicados: (i) el método de cotizacidn media ponderada de la accién de la Sociedad de los Gltimos seis meses se
considera un método adecuado para determinar el valor por accion de Euskaltel; (ii) el método de multiplos de mercado se considera como
método de contraste, por presentar limitaciones, ya sea de comparabilidad y/o de dificultad de aplicacién, de cara a basar sobre el mismo
la conclusién de valor por accion de Euskaltel; y (iii) no consideramos que el resto de métodos de valoracion sean adecuados para
determinar el valor por accion de la Sociedad.

De este modo, en base a la informacién utilizada y la metodologia de valoracion del descuento de flujos de caja (DFC), concluimos
que, tanto a la Fecha de Valoracién como a la fecha de este Informe, el valor razonable por accién de Euskaltel se sitia en un rango
comprendido entre €9,69 y €10,81 por accion.
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ANTECEDENTES (1 DE 2)

Oferta publica voluntaria de adquisicion de las acciones de Euskaltel

Descripcion del Oferente

Kaixo Telecom es una sociedad andnima de nacionalidad espanola, domiciliada
en San Sebastian (Guiplzcoa) y cuyas acciones no cotizan en ningtin mercado de
valores.

Es una sociedad integramente participada por Masmovil tbercom, S.A.U.
{“Masmovil”), sociedad anoénima de nacionalidad espanola y cabecera de un
grupo compuesto por varias companias del sector de telecomunicaciones que
ofrecen una amplia gama de productos principalmente diferenciadas entre
telefonia movil y banda ancha fija. A su vez, MasMovil esta participada en un
100% por Lorca Telecom Bidco, 5.A.U., sociedad anénima de nacionalidad
espafiola y participada en ultima instancia, y de forma mayoritaria, por Cinven
Capital Management (VIl) General Partner Limited {Cinven), Kohlberg Kravis
Roberts & Co. Partners LLP (KKR), y PLT VIl MAS S.a.r.l. y EMM Holdings S.a.r.l
(Providence).

Descripcion de la sociedad afectada

Euskaltel, es una sociedad anonima de nacionalidad espaniola, constituida el 3 de
julio de 1995 y con domicitio social y fiscal en el municipio de Derio (Vizcaya). La
Sociedad es dominante de un grupo de empresas (el “Grupo Euskaltel” o el
“Grupo”) que conforma una de las principales compafias espafolas de
telecomunicaciones.

Con fecha 1 de julio de 2015 se produjo la admision de las acciones de la
Sociedad a cotizacion en las bolsas de valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y
Valencia.

En la actualidad, el capital social de Euskaltel es de 535.936.080 euros, dividido
en 178.645.360 acciones (incluyendo 173.596 acciones mantenidas en
autocartera a la fecha del presente Informe, segin ta informacion publica
disponible), de 3 euros de valor nominal cada una de ellas, pertenecientes a una
misma y Unica clase y serie, con idénticos derechos politicos y econémicos,
totalmente suscritas y desembolsadas y representadas mediante anotaciones en
cuenta, cuya llevanza corresponde a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear) y sus entidades
participantes autorizadas.

Descripcion de la Oferta

Con fecha de 28 de marzo de 2021, el Oferente hizo publico el anuncio previo de
términos y condiciones de la Oferta, dirigida a la totalidad del capital social de
Euskaltel, representado por 178.645.360 acciones (incluyendo 173.596
mantenidas en autocartera a la fecha del anuncio, segdn la informacion pdblica
disponible).

La Oferta se formula como compraventa de tas acciones de Euskaltel, ofreciendo
el Oferente a los titulares de las acciones de la Sociedad una contraprestacion de
11,00 euros en efectivo por cada accion (el “Precio de la Oferta™),
correspondiente a una contraprestacion inicial de 11,17 euros por accion
reducida en una cantidad de 0,17 euros por accién, equivalente al importe bruto
por accion del reparto de dividendos abonado a 1os accionistas el 17 de junio de
2021, con anterioridad a la liquidacion de {a Oferta

Entre otras condiciones, la efectividad de fa Oferta estd sujeta a la aceptacion
de la misma por titulares de valores que representen al menos el 75% mas una
accion del capital social de Euskattel con derecho a voto, esto es, a la fecha del
anuncio, al menos 133.984.021 acciones de la Sociedad.

Con anterioridad a la fecha del anuncio previo de intencién de formular la
Oferta, Zegona Communications plc, Kutxabank, S.A. y Alba Europe, S.ar.l.,
todos ellos titulares, directos o indirectos, de acciones de Euskaltel, se han
comprometido irrevocablemente a aceptar la Oferta en relacion con un total de
93.466.717 acciones de la Sociedad, representativas en conjunto del 52,32% de
su capital social a fecha del anuncio, todo ello en los términos de los
compromisos irrevocables de aceptacién de la Oferta que se describen en el
apartado 11 del citado anuncio previo de fecha 28 de marzo de 2021.

Con fecha de 31 de marzo de 2021, el Oferente ha presentado a la CNMV la
Solicitud de Autorizacidn para la formulacidn de la Oferta.




ANTECEDENTES (2 DE 2)

Oferta pUblica voluntaria de adquisicion de las acciones de Euskaltel (continuacion)

Si bien la Oferta es voluntaria, el Oferente considera que la contraprestacion que
ofrece tiene la consideracion de precio equitativo segun lo previsto en el articulo
9 del RD 1066/2007. Adicionalmente, la Oferta esta sujeta a lo previsto en el
articulo 137.2 de la LMV, gque exige un informe de experto independiente sobre
los métodos y criterios de valoracion aplicados para justificar el precio ofrecido.

El Oferente tiene intencion de excluir de cotizacion las acciones de Euskaltel, ya
sea mediante el ejercicio del derecho de venta forzosa si se alcanzan los
umbrales establecidos a tal efecta, o, si no se cumplen tales requisitos y la
Oferta tiene resultado positivo por haberse cumplido la condicién de aceptacion
minima, promoviendo la exclusidon de cotizacion de las acciones de Euskaltel
acogiéndose a la excepcion prevista en el articulo 11.d) del RD 1066/2007.
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OBJETIVO Y ALCANCE DE NUESTRO TRABAJO (1 DE 4)

Objetivo y consideraciones generales de nuestro trabajo

Objetivo del encargo

BDO ha sido contratado por el Oferente como asesor financiero independiente,
con el objetivo de realizar una valoracion de las acciones {valor por accién) de
Euskaltel siguiendo las reglas y métodos de valoracion det articulo 10 del RD
1066 /2007, para su consideracion a los efectos del articulo 11.d, y los del
articuio 137.2 de la LMV.

» Para dar cumplimiento al objetivo de nuestro trabajo hemos aplicado, entre
otros, los siguientes métoados de valoracion:

Valor Tedrico Contable (VTC), como grupo consolidado, calculado en base
a las Ultimas cuentas anuales consolidadas (Ultima informacion financiera
disponible auditada) y a los estados financieros consolidados a cierre del
primer trimestre del ejercicio 2021;

Valor de liquidacion de la Sociedad, si bien no ha sido preciso su célculo
tras considerarse que de su aplicacion resultarian valores
significativamente inferiores a aquellos obtenidos a partir de los demas
métodos, circunstancia que hemos hecho constar en el Informe;

- Cotizacion media ponderada del semestre anterior a la fecha del anuncio
de la Oferta (28 de marzo de 2021}, complementada con el analisis para
otros periodos anteriores;

Valor en contraprestaciones ofrecidas en ofertas pdblicas lanzadas sobre
las acciones de la Sociedad en los 12 meses precedentes a la fecha del
anuncio;

- Descuento de Flujos de Caja (DFC); y

- Multiplos de mercado de compafiias cotizadas y transacciones comparables
del sector.

» Asimismo, hemos justificado la relevancia respectiva de cada uno de los
métodos anteriores empleados en la valoracion.

Aspectos relevantes de nuestro trabajo a tener en cuenta

El anélisis de valtoracién de las acciones de Euskaltel esta basado en el concepto
de “valor razonable”, que se define como “el precio que podria ser recibido al
vender un activo o pagado para transferir un pasivoe en una transaccion ordenada
entre participantes independientes del mercado a una fecha determinada.”
(fuente: NIIF 13 Medicion del Valor Razonable, publicada por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad).

Los analisis de valoracion de Euskaltel se refieren al 31 de diciembre de 2020
(“Fecha de Valoracion™), fecha de cierre del (itimo ejercicio econémico
completo de la Sociedad.

Nuestra conclusion de valor por accion de Euskaltel es valida a fecha de emision
del Informe dado que hemos considerado todos los acontecimientos relevantes
anunciados publicamente entre {a Fecha de Valoracion y la fecha del Informe a
efectos de obtener nuestras conclusiones.

En relacion con nuestro trabajo, debemos sefalar que el mismo:

= Se ha basado en los estados financieros consolidados auditados a 31 de
diciembre de 2020 y no auditados a 31 de marzo de 2021 de Euskaltel,
asumiendo que los mismos muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera del Grupo Euskaltel a esa fecha.

= En base a dichos estados financieros, considera que:

- la Sociedad no posee activos o pasivos no desglosados en balance, reales o
contingentes, ni obligaciones no usuales o compromisos sustanciales, que
no sean los normales en el desarrollo de su actividad, y no tiene litigios
relevantes pendientes cuyo desenlace pudiera tener un efectos material
en nuestros analisis; y

- no hay subvenciones que hayan sido solicitadas o estén previstas solicitar
y/0 que estén pendientes de desembolso a la Fecha del Informe, v que
puedan tener un impacto significativo en nuestras conclusiones.

= Considera que la Sociedad y sus activos continuaran operando, tal y como lo
han hecho historicamente hasta la fecha de este Informe;



OBJETIVO Y ALCANCE DE NUESTRO TRABAJO (2 DE 4)

Objetivo y consideraciones generales de nuestro trabajo (continuacion)

= Esta basado en las condiciones financieras pasadas y presentes de la Sociedad
y sus activos y pasivos en la Fecha de Valoracion, asi como en los objetivos
financieros a futuro existentes en la actualidad declarados publicamente por
la direccion de la Sociedad; y

* Tiene en cuenta que, a la fecha de este Informe, la Sociedad no esta llevando a
cabo operaciones de desinversion de activos o unidades de negocio que tengan
un impacto significativo en nuestras conclusiones. Asimismo, se ha asumido que
los fondos que se obtendrian de la potencial venta de una participacion
minoritaria en la FibreCo serian reinvertidos en la actuatizacion a fibra de la
red actual de cable de la Sociedad.

Nuestro trabajo se ha basado en infermacion publica disponible a la fecha de
este Informe, habiendo asumido que la misma es compieta y veraz. BDO no
asume o garantiza, expresa o implicitamente, la veracidad, exactitud e
integridad de la informacidén contenida en este documento para la realizacién de
nuestro trabajo. La informacion con la que hemos contado para realizar nuestro
trabajo la consideramos suficiente para soportar nuestra conclusion.

Las proyecciones financieras de Euskaltel han sido elaboradas por BDO asumiendo
hipétesis razonables y considerando que los negocios de la Sociedad son los
previos al anuncio de la Oferta.

Asimismo, hemos mantenido discusiones con el equipo directivo de Masmovil y
una conversacion telefonica con la direccion de Euskaltel en la que nos han
confirmado la vigencia y validez a fecha de este Informe de los objetivos de largo
plazo de su plan de negocio y de las previsiones de clientes e ingresos para el
ejercicio 2021,

El alcance de nuestro trabajo no ha incluido la realizacion de trabajos de
auditoria financiera, contable, legal, fiscal, laboral, operativa y/o
medioambiental de Euskaltel. Por lo tanto, los riesgos, si existiesen, derivados de
dichas situaciones, no han sido tomados en consideracion en los calculos de
valoracién realizados.

Nuestra opinidn no debe considerarse una evaluacion de riesgo, ni un analisis de
solvencia crediticia de la Sociedad, ni ha consistido en un asesoramiento fiscal,
legal o contable.

La proyeccién financiera de Euskaltel ha sido preparada por nuestra parte y se
basa, mayoritariamente, en los objetivos operativos y financieros del ptan de
negocio de la Sociedad aprobado por su Consejo de Administracidn con fecha de
9 de marzo de 2020 y presentado al mercado el 10 de marzo de 2020, asi como
en la prevision para el 2021 {de clientes e ingresos) y otros elementos (la
potencial creacion de FibreCo), estos dos Ultimes anunciados en la presentacion
de resultados de 2020 realizada por la direccion de Euskaltel el 25 de febrero de
2021,

Los objetivos del plan de negocio de la Sociedad publicados se componen de unas
previsiones para los afios 2021 y 2025, a nivel consolidado, de clientes (servicios
fijos y moviles en el mercado masivo) y de determinadas magnitudes financieras
(cifra de negocio, EBITDA y CapEx) de Euskaltel. Dadas las incertidumbres
inherentes a cualquier informacidén concerniente al futuro, algunas de las
hipotesis empleadas en su elaboracion podrian no materializarse tal y como se
han definido, y podrian ocurrir acontecimientos no previstos, resultando en
diferencias materiales. Por tanto, no aceptamos responsabilidad ni garantia
alguna en cuento al cumplimiento de dichas previsiones de la forma en que se
han definido.

Hemos analizado la coherencia y razonabilidad global de los objetivos de largo
plazo en su conjunto desde un punto de vista operativo y financiero, en relacion
con el desarroilo historico de la Sociedad, condiciones actuales (estado
incipiente del plan de expansion y cumplimiento en el rango bajo de los
objetivos financieros en 2020 -ingresos y EBITDA-) y potenciales a futuro
{expansion bajo una nueva marca en el mercado y riesgo de consecucién de los
objetivos), asi como otra informacion publica disponible, incluyendo informes de
analistas del sector, y en base a todo ello hemos decidido establecer el ¢caso base
de nuestra proyeccion financiera (“Caso Base”) en el rango bajo de los objetivos
operativos y financieros establecidos para el afio 2025 en el plan de negocio de
Euskaltel (en particular, en nimero de clientes y EBITDA), por entender que
dichos objetivos reflejan razonablemente la posible evolucion futura de sus
negocios. Asimismo, para el ejercicio 2021, hemos tenido en cuenta la prevision
de clientes e ingresos de la Direccidn de la Sociedad, también en su rango bajo.
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Objetivo y consideraciones generales de nuestro trabajo (continuacion)

Por otra parte, la Sociedad ha anunciado [a potencial creacidn de FibreCo, una
sociedad mayorista de fibra, que se espera configurar mediante la entrada de un
nuevo inversor con una participacion inferior al 50%. La direccion de Euskaltel ha
manifestado que FibreCo creara un valor significativo para la Sociedad, a través de
diferentes palancas, como la actualizacion necesaria a fibra optica hasta el hogar
(FTTH)' de su red actual de cable con un coste limitado, la consecucion de nuevos
clientes mayoristas de FTTH, la materializacion de ahorros anuales en torno a
€20m relacionados con la red asi como otras oportunidades de crecimiento
adicionales. A fecha del Informe, se encuentra en la fase final de definicion de los
términos de la operacion, la cual aln no se ha producido.

Teniendo en cuenta lo anterior, hemos incorporado dentro del Caso Base el
potencial ahorro anuat de €20m (a partir del afo 2022) que generaria la FibreCo en
la cuenta de resultados de Euskaltel, de acuerdo con lo anunciado por la Sociedad.

Asimismo, hemos elaborado un caso alternativo de proyeccion financiera (“Caso
Sensibilidad”) para sensibilizar sobre el Caso Base el potencial efecto que tendria
el utilizar el rango medio de los objetivos operativos y financieros establecidos
para el afio 2025 en el plan de negocio de Euskaltel (en particular, en nimero de
clientes y EBITDA) sobre el valor de las acciones de la Sociedad, definiendo asi un
Caso Base y Caso Sensibilidad a efectos de determinar un range de valores por
aplicacion del método del DFC,

En base a los analisis realizados por nuestra parte: analisis de la coherencia y
razonabilidad global de los objetivos operativos y financieros establecidos para el
afo 2025 en el plan de negocio de Euskaltel, en relacion con el desarrollo histérico
de la Sociedad, condiciones actuales {estado incipiente del plan de expansidn,
cumplimiento en el rango bajo de los objetivos financieros en 2020) y potenciales a
futuro (expansion bajo una nueva marca en el mercado y riesgo de consecucion de
los objetivos), asi como otra informacion pablica disponible; en nuestra opinidn el
rango alto de los objetivos establecidos en el plan de negocio no es alcanzable, por
lo que se ha descartado su utilizacion.

Cabe destacar que la valoracion por DFC se ha realizado en base a los flujos de
caja sin considerar la norma contable NIIF 16, la cual impacta al EBITDA y la deuda
financiera neta. Sin embargo, dicha normativa tiene Unicamente impacto contable
y no en los citados flujos.

Las proyecciones financieras correspondientes a los negocios de la Sociedad se
han elaborado bajo un supuesto de continuidad y en un contexto de mercado.

Aungue consideramos que nuestra valoracion es razonable y defendible de
acuerdo con la informacion disponible, debemos indicar que la valoracion de
negocios No es una ciencia exacta, sino un ejercicio de opinion basado en la
aplicacion, entre otros, de juicio profesional, que requiere el empleo de
hipétesis que contienen cierta dosis de subjetividad, por lo que terceras partes
podrian no estar necesariamente de acuerdo con dicha opinién. Adicionalmente,
hay que tener en cuenta que en el contexto de un mercado abierto, pueden
existir precios diferentes para un negocio o sociedad en particular debido a
factores como el poder de negociacién entre las partes, las distintas
percepciones sobre las perspectivas futuras de rentabilidad y riesgo del negocio,
asi como por posibles sinergias positivas o negativas de un potencial comprador.

Nuestro Informe ha sido preparado unicamente para 1os fines indicados. Por
tanto, no debe considerarse adecuado para propdésitos diferentes a los descritos.

BDO, en la elaboracion del presente Informe, no se ve afectado por ningun
conflicto de interés ni de independencia.

Nuestro trabajo es de naturaleza independiente y no supone ninguna
recomendacion a los organos de administracion del Oferente o Euskaltel, a sus
accionistas o terceros, en relacidn con la posicién que deberian tomar respecto a
la operacién planteada u otras operaciones que involucren a las acciones de la
Sociedad. Nuestro trabajo no tiene por objeto analizar la conveniencia de las
estrategias de negocic actuales o pasadas del Oferente ni las razones de la
operacion en relacidn con otras estrategias de negocio o transacciones por las
que se hubiera podido optar.

Cabe resaltar que cualguier cambio significativo o informacion nueva adicional
sobre las condiciones econdmicas, cambios en el mercade o de las operaciones y
resultados de la Sociedad, posteriores a la Fecha de emision del Informe, podria
significar un potencial cambio en nuestras conclusiones de valoracion del
presente Informe,

(1} La tecnologia de telecomunicaciones FTTH {Fiber To The Home), se basa en la utilizacion de
cables de fibra optica v sisternas de distribucién opticos adaptados a esta tecnologia para la
distribucion de servicios avanzados, como el Triple Play: telefonia, Internet de banda ancha
y television, hasta el interior de los hogares y negocios de los abonados de Euskaltel.
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Alcance y procedimientos de nuestro trabajo

Para la realizacion de nuestro trabajo, hemos llevado a cabo los siguientes
procedimientos:

Obtencion y analisis de la siguiente informacion pablica, que consideramos
suficiente para la realizacion de nuestro trabajo y para concluir respecto al
valor de las acciones de Euskaltel:

Cuentas anuales consolidadas auditadas de Euskaltel correspondientes a los
ejercicios 2017 a 2020.

Presentaciones de resultados trimestrales de Euskaltel correspondientes a
los ejercicios 2017 a 2021 {primer trimestre).

Presentacion “La expansion nacional acelera la creacion de valor: Plan de
Negocio 2020-2025”, de 10 de marzo de 2020,

Hechos relevantes comunicados por la Sociedad a (a CNMV desde el 13 de
diciembre de 2019 hasta la fecha de emisién de este Informe.

Informacidn publica relativa al sector en el que Euskaltel desarrolla sus
actividades.

Informacidon publica relativa a la Sociedad {precios de cierre de cotizacidn,
precios medios ponderados de cotizacion, informes de analistas de los seis
meses previos a la Oferta -ver Anexo V- , informacion econémico
financiera, etc.).

Informacion publica en relacion con contraprestaciones ofrecidas en
ofertas publicas de adquisicion sobre la Sociedad en los Ultimos 12 meses.

Informacion pdblica relativa a compaiiias cotizadas (precios de cotizacion,
informacion econdmico financiera, informes de analistas, etc.}y a
transacciones comparables del sector en el que opera Euskaltel (precios
pagados en transacciones, informacion econdmico financiera de las
sociedades adquiridas, etc.).

Principales indicadores macroeconémicos historicos y previstos para
Espana.

Andlisis general de las caracteristicas, situacion actual y perspectivas del
sector en el que opera Euskaltel, asi como de la situacion macroecondmica y
de los mercados financieros que le afectan.

Analisis de razonabilidad de los objetivos globales, operativos y financieros,
de largo plazo establecidos en el plan de negocio de Euskaltel, mediante un
analisis de la consecucion de los mismos en base a la informacion publica
disponible a fecha de este Informe,

Aplicacion de las metodologias de valoracién de conformidad con el articulo
10 del RD 1066/2007, asi como analisis de la respectiva relevancia de cada
una de ellas.

Andlisis y conclusiones basados en los resultados obtenidos.
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DESCRIPCION DE EUSKALTEL (1 DE 11)

Vision general

Euskaltel es una de las principales companias espanolas de telecomunicaciones, cuyas marcas, Euskaltel en el Pais Vasco, R en Galicia y Telecable en Asturias, tienen
una fuerte implantacién en sus respectivos territorios, donde son lideres en fibra dptica y servicios convergentes de telecomunicaciones.

La Sociedad ofrece soluciones TIC en todo el ciclo de comunicacion de sus clientes residenciales y de empresa, con un amplio rango de servicios tecnolégicos que van
desde Internet, telefonia fija, telefonia movit, televisién digital y banda ancha hasta procesos de transformacion digital, soluciones de “loT” (Internet de las Cosas),
Big Data, Inteligencia Artificial, tecnologia para Smart Cities e Industria 4.0.

Cifras clave 2020 (destocadas por la Sociedad)

2,5 millones de hogares pasados

____________

7
)
‘.‘ cobertura

823 mil clientes

16 mil empresas

697 millones de ingresos

v
v
v
¥v" 25 afios de experiencia
v
v

79,4 millones de beneficio neto :

______________________________

_________________________

! Principales servicios ofertados

Mercado masivo: paquetes con multiples
servicios (banda ancha de alta velocidad, TV
de pago, telefonia mévil y telefonia fija)
s Empresas: soluciones a empresas con =
requerimientos tecnologicos relativamente
altos, desde a Pymes a grandes corporaciones

= Mayoristas: servicios de comunicaciones
incluyendo lineas arrendadas, servicios de
datos y voz que utilizan las instalaciones y
la infraestructura para prestar servicios
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mercado espaiiol y ofrecer
banda ancha de alta
velocidad,
telecomunicaciones mdéviles
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Principales hitos historicos
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euskaltel

En el periodo desde su fundacion en 1995, desde el territorio vasco la Sociedad ha crecido y evolucionado ampliando su alcance a nuevas regiones a través de un proceso
de integracion de nuevas companias y marcas. En 2020, el afio de celebracion de su 25 aniversario, Euskaltel ha iniciado una estrategia de expansidn para llegar a la
totalidad del mercado espanol y ofrecer banda ancha de alta velocidad, telecomunicaciones mdviles con amplio volumen de datos y una oferta de television.

i Constitucion de la Soc1edad
tras la privatizacion del
servicio de gestidn de
telecomunicaciones por
parte del Gobierno Vasce

Lanzamiento del servicio
movil y television por cable
en el Pais Vasco

(1}

]

i Primer operador en lanzar
la television interactiva

R

! Adquisicién de {a totatidad de
las acciones de R Cable y
It Telecomunicaciones Galicia,
1 S.A,, el principal operador de

euskaltel

RACCtel+

Alianza entre Euskaltel y
RACC para crear la marca
RACCtel+ en Cataluna

Presentacion del Plan de "

i Negocio 2020-2025, centrado .
i en la ejecucion de la estrategia !
i de expansion nacional con el
i objetivo de acceder a nuevas

la Sociedad a cotizacion en
las balsas de
valores de Barcelona,
Bilbao, Madrid y Valencia.
cen un precio de emision
. por accion de 9,50€ y
N simbolo “EKT”

sus propias

términos econdmicos concretos no han transcendido).

Primer operador que ofrece
todos los servicios a traves de

redes: fija y movil

BME )‘

Euskaltel adquirid la totalidad ;

de las acciones de Telecable
de Asturias, S.A.U, operador
de Asturias, y creacion del
grupo Euskaltel

@
telecable

Incorporacion al
%, indice IBEX
Medium Cap

| IBEX

i i cable de Galicia il { oportunidades de crecimientoy |
. e T ‘. rentabilidad  /
e s T —_ — ;’"Kﬁh’ﬁ&]&"&é’l&'b’éi&&%&"
2015 'i i 2018 ] 2020 1 1__creaci6n de la FibreCo
; | i i { Feb-21 }
| ! : i AL
P ' £ e £ " e O_o_>
_____ ; 5 euskaltel
i 2015 | grmmmnnbanaas e P
ey ; .'. 2017 I_ fl'..'-']‘? ] { 2020 }
/ “Admision de las accwné;d-e i ,.-—--—--i-----------u. ;’m

En febrero de 2020, se llega a ,
¢ un acuerdo de cesion de uso ]
i de la marca “Virgin telco” en
: Espana con la empresa
i tenedora de los derechos
i (Grupo Virgin)'!

! En mayo de 2020, Euskaltel

+ lanza su nueva marca “Virgin
telco”, para comercializar a
nivel nacional un nuevo
portfolio de productos y
servicios convergentes

El acuerdo para uso de la marca britdnica es a largo plazo y obliga a Euskaltel a abonar una determinada cantidad a Virgin por royaities que variard en funcidn det nimero de clientes que se capten (los
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Magnitudes financieras historicas - Cuenta de resultados consolidada euskaltel
TACC En esta seccion se presenta un resumen de la evolucion histérica de la cuenta de
2017¢1) 2018 2019 2020 A% . -

_ €m () 17-20 resultados de gestion consolidada de Euskaltel durante los ultimos cuatro
Ingresos totales 707 692 685 697 -0,5% ejercicios completos, con particular atencion a lo ocurrido en el afio 2020:

eSO A U ST 0 En términos generales, la Sociedad presenta una situacion de estabilidad de
Empresas 05 109 11 14 2,8% ingresos y rentabilidad operativa (EBITDA y EBIT) durante los Gltimos tres afios:
Mayoristas y otros 31 33 32 34 3,9% = . )

[ Variacién ingresos totales (%) nd.  -2.2% -0,9% 1.7% 52927020, lqs 1pg|'lesos totales Ilwa_m crecido ug 1,?1‘3 con respe_ctp a 21019 hast?l los
Costes directos (181) (180) (176) (198) 3 2% m, prénc:pa rrnzr);e zor e ltnc(rjemento de 3 ulentes dfe Vlrgl? te{: co, que ha
Margen bruto " 527 512 510 499 -1,8% compensado la pérdida de cuota de mercado del negocio existente.

Margen bruto (% s/ingresos totales) 74,5% 74,0% 74,4% 71,6% - El mercado masivo, principal fuente de ingresos de la Sociedad, alcanzé
Gastos comerciales y generales (SG&A) (186) (175) (165) (156) -5,6% unos ingresos totales de €548m en 2020 (+1,1% con respecto a 2019). La
EBITDA reportado (2) 341 336 345 343 Q2% base de clientes de mercado masivo alcanzo los 823k clientes (+7,0% con
Ll 5 A 5 5 )
Margen EBITDA (% s/ingresos totales) 48,2% 48,6% 50,3% 49,2% respecto a 2019y +53k usuarios netos, por el impacto de Virgin telco)™.
Amortizaciones (excl. NIIF 16} {165) (186) (184) (188) Evolucion de clientes mercado masivo 2017-2020 (#k)
Impactos NIIF 16 (3) - - {11) {11) 779 771 823
Pérdidas por enaj. y bajas de inmovilizado (7) (%) (10) {11)
Gastos extraordinarios (20) {(12) (21) {10)
Resultados de explotacion (EBIT) 170 130 118 123 -10,2% o 5
Margen de explotacion (% s/ingresos totales) 24,0% 18,8% 17,2% 17,6% 17 5 St9
Resultado financiero (excl. NIIF 16) (4) 72 (48) (4T)  (56) o g o 2420
Beneficio antes de impuestos 98 82 71 67 -12,1% ® Clientes de servicios fijos  ®Clientes solo movil
Gasto por impuesto de sociedades (5} 17) (19 (0 13 El negocio de empresas ha marcado su cuarto arno consecutivo en
Beneficio neto 81 63 62 79 -0,8% crecimiento de sus ingresos hasta los €114m a cierre de 2020 (+3,3% frente
(1) Cuenta de resultados proforma, considerando (a consolidacion de Telecable en el ano completo. a 2019). La base_ de clientes de este segmento de negocio ha cerrado el
{2} A efectos de reporte, la Sociedad determina el EBITDA como sigue: Resultade de explotacion + 2020 con 16k clientes empresas (+1,4% respecto a 2019). La demanda de
depreciacion y amortizacion del inmavilizado +/- pérdidas por enajenacion y bajas de servicios B2B, como resultado de la continuacidn del teletrabajo han
inmovilizade + indemnizaciones y otras remuneraciones + otros resultados no recurrentes. Se impulsando en gran medida los resuttados de este segmento en 2020.
excluyen estos ultimos al recoger éstos, gastes extraordinarios o de naturaleza excepcional que
no son recurrentes, asi come costes de integracion. - Los ingresos en el mercado mayorista y otros han experimentado un
(3} Incluye amortizaciones de derechos de uso y gastos financieros por pasivos por arrendamiento. incremento en 2020 del 5,7%, hasta un total de €34m.

(4) En 2020 incluye un importe de €3,7m por un pasivo festimacion de pagos por el precio
contingente a pagar a un accionista) registrado con cargo a la cuenta de gastos financieros.

(5} En 2020 el gasto por impuesto resulta positivo por la activacion de deducciones. La salida de
caja por pago por impuestos en el Grupo del ejercicio ascendio a €23,5m (€16,8m en 2019}

(6) Durante el estado de alarma (marzo-mayo 2020) se impusieron restricciones g {a portabitidad
de los servicios de telecomunicaciones en Espafa, desembocando en una reduccién del ritmo de
crecimiento de altas de nuevos clientes, compensado igualimente con menores bajas de clientes,
resultando una base de clientes estable.

Fuente: Presentaciones de resultados de Euskaltel del 4T de 2019 y 2020 y cuentas anuales 0
auditadas de los efercicios 2019 y 2020.
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Magnitudes financieras histéricas - Cuenta de resultados consolidada (continuacion) euskaltel

™ A pesar de un aumento en la demanda en el mercado masivo, la presion
competitiva del sector, reflejada en la guerra de precios entre {as operadoras,
ha provocado un impacto directo en los ingresos medios mensuales por cliente
{ARPU) de la Sociedad, gue se ha reducido en los tltimos afios:

- EL ARPU de servicios fijos (convergente) presenta una caida media anual
del -1,5% en los ultimos cuatro anos.

Evolucion del ARPU de servicios fijos 2017-2020 (€/mes)

2017 2018 2019 2020

- En 2020, la caida del ARPU es motivada tanto por la mayor presién
competitiva en el negocio existente, como por el menor ARPU del negocio
asociado a Virgin telco (con muy poco peso relativo en 2020).

o El margen bruto ha caido hasta el 71,6% de los ingresos en 2020 por el
incremento en la estructura de costes directos, la cual se ha visto afectada
por el nuevo modelo de negocio de ta Sociedad para el mercado masivo:

La estrategia de expansion nacional iniciada en 2020 con el lanzamiento
de Virgin telco ha llevado a la Sociedad a cerrar varics acuerdos durante
ese ano con empresas propietarias de redes de fibra (FTTH) nacionales
(Orange y Telefonica) para expandir la huella de red. Estos contratos
suponen un mayor gasto de acceso a redes de terceros, ademas de un
incremento de costes por los royalties por uso de la marca.

= El Asimismo, el crecimiento en clientes de telefonia mavil también supone un
incremento de tos costes asociados al contrato de Operador Movil Virtual
(“MVNO"™) a través del cual opera bajo redes moviles de terceros.

9 Los gastos comerciales y generales han disminuido hasta los €156m en 2020
(-5,6% con respecto a 2019), principalmente por el descenso en los gastos
asociados a atencion al cliente y ventas (en parte atribuido a las restricciones
a las portabilidades impuestas durante el estado de alarma en el segundo
trimestre de 2020), gastos de personal y otros costes indirectos. Por su parte,
los gastos asociados a marketing y SAC (costes de adquisicidn de clientes) se
han visto incrementados en gran medida por el lanzamiento de Virgin telco.

Evolucion de gastos comerciales y generales 17-20 (€m)

186 175 & Otros costes indirectos

. 165 _—
20 4 )
42 - B Red y sistemas
a8 45 ®Personal
52 48 B Atencion al cliente y ventas
22 24 u Marketing y SAC (costes de
2017 2018 2019 2020 adquisicion de clientes)

o El resultado bruto de explotacion (EBITDA) reportado (sin extraordinarios ni
pagos por arrendamientos), ascendi6 a €343m, el cual incluye €9,6m de
EBITDA negativo de Virgin telco. Sin considerar dicho efecto, el EBITDA habria
registrado un incremento del 2,3% con respecto al ano anterior.

Fa
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Magnitudes financieras historicas - Balance de situacion consolidado

€m 2017 2018 2019 2020
Fondo de comercio 1.025 1.025 1.025 1.025
Inmovilizado intangible 319 n 299 301
Inmovilizado material 1.286 1.252 1.214 1.198
Activos por derechos de uso 66 63
Activos financieros 8 8 9 7
Activos por impuesto diferido 131 125 127 126
Activo no corriente 2,768  2.721 2.740 2.721
Existencias 4 6 4 3
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 54 51 58 90
Activos por impuesto s/ ganancias corrientes 7 1 1 9
Otros activos corrientes 13 12 6 5
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 59 107 98 127
Activo corriente 136 178 168 234
Total activo 2,905 2.899 2,908 2,955
Patrimonio neto 964 975 982 1.009
Deudas a largo plazo 1.583 1.447 1.369 1.420
Otros pasivos financieros 15 24 75 68
Pasivos por impuesto diferido 94 87 80 55
Derivados 1 1 1 0
_Ingresos diferidos 1 2 :
Pasivo no corriente 1.694 1.562  1.525 1.543
Deudas a corto plazo 50 154 195 150
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 140 150 144 194
Pasivos por impuesto corriente 7 1 3 0
Provisiones 2 2 2 2
@ Otros pasivos corrientes 47 85:% 2 2358 57
Pasivo corriente T 247 362 401 402
_Totat patrimonio neto y pasivo 2,905  2.399 2.908 2.955

Fuente: Cuentas anuales consolidadas auditadas de Euskaite! de los ejercicios de 2019 y 2020.

F¥
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Esta seccion presenta un resumen de la evolucion historica del balance de
Euskaltel durante los tres ultimos ejercicios cerrados. Un detalle de la
composicion de los principales activos y pasivos de la Sociedad es como sigue:

@ Fondos de comercio generados por las adquisiciones de R Cable y Telecable.

El inmovilizado intangible se compone de aplicaciones informaticas, marcas,
propiedad intelectual, licencias y otro inmovilizade intangible(",

@ El inmovilizado material se corresponde a las infraestructuras y equipos
necesarios para soportar los servicios de television, internet y telefonia, asi
como otros elementos que conforman la infraestructura operativa de la
Sociedad.

0 Los activos por impuesto diferido incluyen principalmente deducciones
generadas por inversiones en activos fijos nuevos y por doble imposicion.

9 Las deudas a corto y a largo plazo incluyen deudas con entidades financieras
{por un importe nominal de €1.435m), asi como obligaciones y otros valores
negociables (por importe nominal de €132m), entre otros importes menores.

G Otros pasivos financieros y otros pasivos corrientes se componen de los
pasivos por arrendamiento por importe de €65m, el dividendo a pagar de
€25m (pagado en febrero de 2021), remuneraciones pendientes de pago por
€7m y otros pasivos.

@ Los pasivos por impuesto diferido se corresponden principalmente a
diferencias temporarias relacionadas con combinacicnes de negocios y por
libertad de amortizaciont®,

e Los acreedores comerciales y otras cuentas a pagar incluyen proveedores y
acreedores por compra de inmovilizado.

(1) Enesta partida, la Sociedad registra los costes incrementales y especificos relacionados con los
importes desembolsados por cada nueve contrato al que se accede y se amortizan en el plazo en
el que se espera obtener beneficios a traves de la relacion comercial con el cliente, siempre y
cuando el cliente no interrumpa la relacién comercial con anterioridad, en cuyo caso se imputa
a resultados (perdida) el importe pendiente de emortizar.

{2} R Cable amortiza contablemente el fondo de comercio surgido en la fusion con Telecable, que
no es fiscalmente deducible (diferencia permanente positiva), y el cual no se amortiza en el
consotidado de la Sociedad preparado bajo NHF-UE.
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Plan de negocio 2020-2025 euskaltel
La presencia historica de Euskaltel en los mercados del norte de Espafia Los objetivos globales operativos y financieros establecidos en el- plan de negocio
representa un 15% del total del mercado nacional de telecomunicaciones. En el de Euskaltel comunicado al mercado en marzo de 2020, son los siguientes:

resto de la geografia espanola {85%) no tiene una presencia significativa. Este

hecho, unido a la facilidad de acceso a redes de terceros a través de acuerdos 2019 2025
mayoristas, han impulsado el lanzamiento en 2020 de “Virgin telco”, la nueva e

servicios fijos de 1.500 - 1,600 miles

de clientes. i ' m

Euskaltel entiende que a través del plan de expansion podra acceder a nuevas

' Objetivo de nimero de clientes de |
. servicios moviles de 3.100 - 3,200
i miles de clientes.

oportunidades de crecimiento sobre tas que asentar una evolucion futura

marca del grupo a nivel nacional, que convivira con sus marcas regionales
(Euskaltel, Telecable, R y RACCtel+).
positiva en clientes y rentabilidad de la Sociedad. En este sentido, durante E

2020, el Grupo Euskaltel ha seguido ampliando la huelta de su red de fibra
optica en mas de 19 millones de nuevos hogares por toda la geografia nacional,
gracias a los acuerdos alcanzados con otros cperadores (Orange!! y Telefénica).
En este momento, el Grupo Euskaltel, a través de sus marcas alcanza ya una
cobertura a nivel nacional de unos 24 millones de hogares.

y::

E Objetivo de ingresos de €1.200m
€1.300m
i Reparto existente/expansion: 62%-38%

La estrategia pasa por alcanzar todas y cada una de las provincias espafiolas, e “
ampliando el mercado accesible de la Sociedad ocho veces. Esto implicara un > ; Objetivo de EBITDA reportado'' de | ’

mayo numero de hogares, personas y accesos de anda ancha. ST L S

, Margen total -40% y de expansion >25%
’f . N
2,5 millones i 24,0 millones
telco

hogares pasados hogares pasados'?

0
m 5,8 poblacion D x8 ’ m 471 poblacion
* Lol ((ﬂ’)) 15,9 millones de 'é’lf

Inversion expansion nacional
€£80m - €90m
Objetivo de OpCF de €240m - €280m i

&

! A
| Objetivo de nivel de deuda netade |
: < 3 veces EBITDA

(1) Sin extraordinarios y post NItF 16 {sin considerar impactos en cajae de pagos por arrendamientos).

accesos a banda acceso a banda ancha
ancha Sociedad en Espana 2020 (real)

(1) Recientemente, la Sociedad ha firmado acuerdo con Orange que permite acceder a la tecnologia
5G como OMV alojado en la Red de Orange a partir def 1 de enero de 2022, garantizande a sus
clientes el acceso a los servicios méviles de telecomunicaciones a través de una red 5G.

(2) A 31 demarzo de 2021: (i) Hogares accesibles a través de mayoristas: 21,4m; (ii) Hogares
pasados red propia (cobertura de hogares en HFC, FITH propio y co-inversién de FTTH): 2,6m.

13
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Incorporacion de la marca Virgin telco

Nueva marca para competir en el mercado nacional

La expansion a través de Virgin telco fuera de sus territorios naturales (Pais
Vasco, Galicia y Asturias, donde operan con las marcas Euskaltel, Telecable y R,
respectivamente) es el eje fundamental del Plan de Negocio 2020-2025 de la
Sociedad y la palanca para conseguir un crecimiento de los ingresos v la
rentabilidad.

Virgin telco ofrece en Espana servicios de banda ancha de alta velocidad,
telecomunicaciones mdviles y servicios de television. La oferta de estos
servicios, se lleva a cabo mediante un posicionamiento que la direccion de la
Sociedad entiende de valor alto, ofreciendo servicios premium a precios
competitivos.

Posicionamiento de valor Virgin telco

Producto / Servicio
flustrotive
Valor AA movistar
N> | O
) Alto precio
Low cost w
0,
Lowi

Precio

Fuente: Anolisis interno

Fuente: Presentacion Plan de Negocio 2020-2025 de Euskaltel, de 10 de marzo de 2020.

Con Virgin telco, la Sociedad pretende competir con precios agresivos y con una
oferta completa de movil, fijo, fibra Optica en casa y television que se
comercializa con paquetes abiertos {el cliente los puede disefar libremente y
escoger solo los servicios que quiere), y que incluye la posibilidad de datos de
internet ilimitados en el movil.

Segun declara Euskaltel, Virgin telco se basa en una politica de situar al cliente
en el centro de su oferta, adecuandola al interés del cliente, guien puede
decidir que producto y servicio contratar. Su oferta esta dirigida a tres
colectivos: aquellos que quieren fibra en casa y servicios extra, otros usuarios de
solo movil y un tercer grupo formado especialmente por personas mayores que
apenas usan internet y utilizan mas comunicaciones para hablar con ia familia.
Las ofertas no incluyen la cbligacion de un tiempo minimo de permanencia.

Banda ancha: La fibra de Virgin telco esta disponible con velocidades simétricas
a elegir entre 300 o 600 Mbps (desde 33-39 euros). Adicionalmente, a esta fibra
el cliente tiene la posibilidad de afnadir el teléfono fijo con llamadas ilimitadas
a fijos y moviles nacionales, lineas de movil, y television. Durante el primer
trimestre de 2021 ha lanzado “Virgin Family”, que incluye datos ilimitados y un
paquete convergente de servicios. Asimismo, ha puesto a disposicién de sus
clientes “Wifi mesh”, para que puedan disponer de maxima potencia de servicio
wifi en sus casas.

Moévil: Virgin telco ofrece la posibilidad de contratar lineas méviles combinadas
con fibra desde 6 euros adicionales con 25 GB, o con 50 GB por 12 euros. Las
lineas moaviles adicionales tienen un coste de 9 euros por 25 GB, 14 euros por
100GB o 22 euros por datos ilimitados. En cualquier caso, sin permanencia y con
llamadas ilimitadas.

Oferta de TV: El servicio de television esta disponible para su visionado desde el
televisor a través del descodificador Android 4K, que incluye controt de las
emisiones en directo y acceso a los contenidos de tos Gltimos siete dias. La
television de Virgin también cuenta con funcion multidispositivo, para ver los
contenidos desde tables, smartphones, ordenadores, smart TV y Chromecast.

En cuanto al contenido, cuenta con dos modalidades de television con
cualquiera de los planes de fibra dptica:

a) Pack Premium (8 euros): contenide audiovisual con mas de 60 canales;
b) Pack Premium Extra {14 euros): con 30 canales adicionales al pack Premium.

Adicionalmente, Virgin telco cuenta con acuerdos con Netflix y Amazon Prime
Video para ofrecer el contenido de estas plataformas a sus clientes.
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Analisis de cumplimiento de objetivos del plan de negocio en 2020 y previsiones para 2021

Revision de la consecucion de objetivos declarados para el ejercicio 2020

En su pian de negocio, Euskaltel detallo como base de sus objetivos globales de
largo plazo los pretendidos para et afic 2020. De acuerdo con los resultados del
ejercicio 2020, los niveles de consecucion de los objetivos pretendidos para
diche afo son los siguientes:

-~ e

@

-
4

Clientes: el cumplimiento de la prevision de clientes de servicios fijos se
encuentra en el rango medio del objetivo global marcado.

e 716k $688 700k - 730k

Ingresos totates: los ingresos totales obtenidos indican un cumplimiento
que se sitla por debajo del rango bajo del objetivo global establecido.

(DA €697m N" €700m - €710m

EBITDA reportado‘’: el cumplimiento se sitha en el rango bajo del
objetivo marcado para esta magnitud en 2020.

€343m €340m - €350m

@ Flujo de caja operativo!'': se situa por debajo del objetivo marcado para

el ejercicio 2020.
€164m Vs %enm-ewom

"~ o

~ e

[ —

Vs

[ ——

Q@ @

Vs

VS

-

'

En 2020, la Sociedad ha alcanzado los niveles de clientes proyectados para el
ejercicio. Desde el punto de vista financiero, un menor ARPU por cliente de lo
previsto ha resultado en menores ingresos, lo que se ha compensado con ahorros
de costes operativos que han situado el EBITDA en la parte baja de los objetivos
marcados para el afio. En términos de generacion de flujo de caja operativo, la
Sociedad se ha visto afectada por mayores inversiones a las esperadas.

( 4
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Previsiones para 2021: crecer en clientes e ingresos

Asimismo, en la presentacion de resultados del 4T del 2020, Euskaltel comunico
la siguiente previsidn de clientes e ingresos para el ejercicio 2021:

"« “Envista de la evolucién del Grupo en 2020, y del éxito en el mercado
de Virgin telco, Euskaltel prevé un impulso significativo en 2021, tanto

en numero de clientes como en ingresos.”

-,
[—

“Para el presente ejercicio de 2021, el Grupo Euskaltel espera superar
en mds del doble el nimero de altas netas logradas en 2020, creciendo
en torno al 18%, hasta alcanzar un rango de entre 840.000 y 860.000
clientes de mercado masivo sobre red fija, frente a los 716.000 de

2020."
Clientes de servicios fijos de mercado masivo (en miles)
d 840-860 @’
™ i °
. oossess TN 4
2019 2020 2021E

En lo que respecta a los ingresos, la prevision del Grupo Euskaltel es
superar el incremento de 2020, con un crecimiento de mds del 6%,
hasta alcanzar un rango entre 740 v 750 millones de euros de ingresos
al finalizar 2021, frente a los 697 millones de euros de 2020."

Ingresos totales (€m)("

o g

740-750
685 697 -
2019 2020 2021E

Fs
'
[

--—’

{1) La Sociedad prevé el punto de equilibrio del negocio de expansién se produzca durante 2021.

(1} Definido por ta direccion de Euskaltet como EBITDA ajustado menos inversiones (CapEx). El
EBITDA ajustado no incluye ni extraordinarios {-€10m y -€21m en 2020 y 2019, respectivamente)
ni impacto en cajo de la NIIF 16 (-€11,5m y -€11,4m en 2020 y 2019, respectivamente).
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Creacion de FibreCo

FibreCo

Por otra parte, en la presentacion de resultados del ejercicio de 2020, Euskaltel
ha anunciado la potencial creacidn de FibreCo, una sociedad mayorista de fibra
que se espera configurar mediante la entrada de un nuevo inversor con una
participacién inferior al 50%.

¢ .
euskaitel euskaltel

1
: I
I Transport h :
| owr h X
: T\
: Fiber-to- T— I
. I 1 the-node 1 :
| 1
) 1 [
1 A i
e bl A
" N Distribution Ducts (*) I — |
Lo dEr ly__point_ _ o ___ .

{*): los ductos son propiedad de Euskaltel y se alquilan a FibreCo

Segln la direccion de la Sociedad, la operacion creania valor significativo para
Euskaltel a través de las siguientes palancas:

« Actualizacion a fibra de su red actual de cable con coste limitado;
¥ Consecucion de nuevos clientes mayoristas de FTTH adicionales;

« Materializacion de ahorros relacionados con la red de aproximadamente
€20m anuales; y

¥ Qtras oportunidades de crecimiento adicionales.

A fecha del anuncio de la Oferta, la Sociedad habia informado que las
negociaciones con inversores estaban avanzadas y que ya contaba con una lista
definitiva de inversores, con los que se encontraban en una fase final de
definicion de términos de la operacion.

( 4

euskaltel
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Presentacion de resultados 1T 2021 euskaltel

Revision de resultados financieros del 1T21

El primer trimestre de 2021 muestra un comienzo de ano marcado por unos menores ingreses, rentabilidad y generacidn de caja con respecto al 4T20:

Ingresos totales: los ingresos del mercado masivo han estado impactados EBITDA reportado: impactado por la inversidn en crecimiento de Virgin
por la competencia del mercado y el efecto en el ARPU de las campanas telco, la caida del ARPU, por las camparias de retencion de clientes, y la
de retencion de clientes realizadas en septiembre y durante el 4720 suspension de las renegociaciones de los acuerdos mayoristas por la OPA.
{descuentos de fidelizacion en la regiones tradicionales), asi como por el Evolucion trimestral EBITDA (€m) y margen EBITDA

crecimiento del negocio indirecto (Virgi telco), que presenta un menor
51,0% 51,0% 48,8% 46,0%

ARPU (aungue este sigue creciendo por los mayores servicios contratados
por los clientes).
El negocio de Empresas ha presentado un significativo crecimiento en el

1T21 frente al 4720 (+10,2%).

1720 2720 3120 4720 1721
Evolucién trimestral ingresos totales por linea de negocio(€m} /‘l CAPEX: el crecimiento de clientes y el comienzo del plan de
171,8 171,6 174,2 179,5 74,2 II modernizacion de la red de cable coaxial a FTTH en los hogares de sus
9.8 8,5

clientes! han incrementado las inversiones en el 1T21.

& Mayoristas Evolucion trimestral CapEx (€m)

61,3
et 118 8 1405 ®Empresas 47,7 55,4 6.5
: #mMercado masivo k) e 11 L B Actualizacién FTTH
_m 38,1 41,0 = Virgin telco
1720 2720 3T20 4720 1T B Negocio tradicional
- Del total de ingresos del mercado masivo en el 1T21 (€133,4m), Virgin 1720 120 3T20 4120 1T2t

telco contribuye con mas de €10,5m. Flujo de caja operativo @) asciende a €11,7m en el 1T21, y se ha visto

Cabe destacar que segtin la Direccion de Euskaltel, las campaias de impactado por la caida del EBITDA y el incremento del CapEx.

retencion de clientes implantadas a finales de 2020 en respuesta a la Evolucion trimestral flujo de caja operativo (€m)
fuerte intensidad competitiva del mercado, lograron reducir el churn

{la tasa de baja de clientes). En base a la implementacion de dichas ] H

campahas, a 31 de marzo de 2021 el 75% de los clientes del mercado

masivo en los territorios tradicionales (Euskadi, Galicia y Asturias) | 11,7 R
1T20 2720 3T20 4720 1T21

forman parte del plan de fidelizacién de la Sociedad.

Fuente: Presentacion de resultados de Euskaitel del 1T de 2027. 17 {1) Se ejecutard sobre una base de 480.000 hogares. En el 1T21 la actualizacion se ha realizado
sobre un total de 45.000 hogares en 30 municipios de Euskadi, Galicia y Asturias.
(2) Definido por la direccion de Euskaltel como EBITDA ajustado menos inversiones (CapEx). Et
EBITDA ajustado no incluye ni gastos extraordinarios ni el impacto en caja de la NIIF 16.
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Presentacion de resultados 1T 2021 (continuacion)

Magnitudes operativas de clientes e ingresos por cliente del 1T21

El primer trimestre de 2021 ha estado marcado por el crecimiento de la base de
clientes y la caida del ARPU:

» Euskaltel ha superado los 847.000 clientes en el mercado masivo en el 1721,
lo que supone un crecimiento de unos 24.000 nuevos clientes respecto al
4T20 y 78.000 nuevos clientes en términos interanuales. Del total de clientes
del mercado masivo, 737.000 corresponden a clientes sobre red fijay 110.000
a usuarios que contratan Unicamente telecomunicaciones méviles.

Evolucién trimestral de clientes del mercado masivo (mffesj

769 782

1720 2720 4720

802

3T20
mClientes de servicios fijos  mClientes de solo movil

* A pesar del incremento del nimero de cliente, la intensidad competitiva y las
campanas de retencidn de clientes han impactando los ARPUs a la baja,
exceptuando el ARPU de Virgin telco, el cual a medida que se van
incorporando clientes, se empieza a consolidar.

Evolucion trimestral del ARPU de servicios fijos (€/mes)

B EEEm

1720 2720 4720 1T2%

Fuente: Presentacion de resultades de Euskaltel del 1T de 2021.
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Evolucién trimestral principales magnitudes financieras

Un detalle de la evolucion trimestral de la cuenta de resultados y las principales
partidas de balance de Euskaltel es como sigue:

Ingresos totales 171,8 174,2 179,5 174,2
Mercado masivo 133,6 1354 138,8 140,5 133,4
Empresas 29,7 28,2 27,3 29,3 32,3
Mayoristas y otros 8,5 8,0 8.1 9,8 8,5

Variacion ingresos totales (%) 0,1% 0,3% 1,8% 4,6% 1,4%

Costes directos (46,9) (44,3) (49,4) (57,6) (59,4}

_Margen bruto 124,9 127,3 124,7 121,9 114,7

Margen bruto (% s/ingresos totales) 72,7% 74,2% 71,6% 67,9% 65,9%

Gastos comerciales y generales (SG&A) {37,2) (39,8) (39,7) (39,5 (#,7}

EBITDA reportado 87,7 87,5 850 825 73,0

Margen EBITDA (% s/ingresos totales) 51,1% 51,0% 48,8% 46,0% 41,9%

Amortizaciones y depreciaciones (1) (49,9) (50,4) (49,3) (57,6) (62,3}

Gastos extraordinarios (2,2) (2,%9) 3,1y (2,6) (3,2)

Resultado financiero (11,9) (14,8) (12,4 (19,7) (11,6}

_Beneficio antes de impuestos 23,7 20,2 20,2 2,5 (4,1)

‘Gasto por impuesto de sociedades (4,6) (3,8 {3,6) 24,7 2,0

Beneficio neto 19,1 16,4 16,6 27,2 (2,1)

{1) Incluye amortizaciones NIIF 16 y pérdidas por enajenaciones y bajas de inmovilizado.

em 2T 3T 4T 1T

2020 2020 2020 2020 2021

Total activo SRR S TEE2.912 71 2.93155:21934%12.955 < 27933
De los que activo no corriente 2. 738 2.725 2.726 2.721 ' 2.720

Patrimonio neto 1.001 988 1.006 1.009 1.009

Total pasivo y patrimonio neto_ 2,912 2.931 2.934 2.955 2.933
De los que pasivo no corriente 1.533 1.578 1.575 1.543 1.540

Deuda neta 1.488 1.462 1.468 1,455 1,486
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VISION GENERAL DEL SECTOR (1 DE 3)

Sector minorista de las telecomunicaciones en Espana

Mercado minorista de telecomunicaciones en Espafia

El sector minorista de telecomunicaciones se divide principalmente en dos En el periodo de 11 afios analizado, los dos segmentos principales han
grandes segmentos: (i) servicios moviles (telefonia mévil y banda ancha mévil de experimentado el siguiente crecimiento en el numero de lineas:
datos); y (ii) servicios fijos (telefonia fija, banda ancha fija). Adicionalmente,
cuenta con otros segmentos como servicios audiovisuales o comunicaciones a
empresas.

Evolucion 2010-2020 - Namero de lineas por segmento (mitlones)

93,9
§4,7 866 ga9 857 87,0 872 881 899 1% 932

Los ingresos totales del sector han caido en los dltimos 11 afios desde los €33,2
mil millones hasta los €23,3 mil millones, suponiendo una pérdida de valor total
de un 29,8% en dicho periodo. La evolucidn histdrica de los ingresos totales se
muestra a continuacion:

Evolucion 2010-2020 - Total ingresos sector por segmento
(€ miles de millones)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 27 2018 2019 2020

uServicios fijos @ Servicios moviles

En el afio 2020, los dos segmentos principales (servicios fijos y moviles) acumulan
un 65% de los ingresos, seguido de un 17% de los servicios audiovisuales y un 18%
de otros servicios, entre los que se incluyen las comunicaciones a empresas:

Reparto del total de ingresos del afio 2020 por segmento y servicio (%)

Telefonia fija
Banda ancha fija
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
mServicios fijos  mServicios mdviles @ Servicios audiovisuales  mOtros Servicios audiovisuales &

Telefonia movil

Banda ancha mévil

Fuente: Informacién (NMC, con datos mensuales. 0
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El sector espanol: Servicios moviles

Servicios méviles

Dentro de servicios moviles se encuentra la telefonia movil, que ofrece servicios La fuerte competencia en el sector ha hecho gue el ingreso medio por usuario al
de voz (llamadas), y la banda ancha movil (datos). La evolucién de los ingresos mes (ARPU) haya caido sensiblemente durante el periodo analizado, situandose a
de servicios moviles durante los Ultimos afos se muestra a continuacioén: finales de 2020 en los €13,9 por linea al mes (€22,8 en 2010).
Evolucion total ingresos de servicios moviies (€ miles de millones) Evolucién ARPU de servicios méviles (€/mes})
14,0
13,5
22,8

21,4

7 . 10 7 20,1

)
12,3 = ! I 14,9 14,8
i B B 146 146 442 434
5,1 4,5

T T T T T T T T T 12 ¥ ]

2010 201t 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Telefonia mévil  ®mBanda ancha movit — ARPU servicios moviles
El crecimiento de las lineas con acceso a banda ancha ha sido notable en el El segmento de servicios moviles cuenta con cuatro operadores que aglutinan un

periodo analizado, y es debido a la creciente demanda de trafico de datos en los 93% de la cuota del mercado a finales de 2020 (por numero de lineas).

dispositivos méviles. Por el contrario, las lineas con servicios de solo voz son en
la actualidad un porcentaje reducido del total. Cuota de mercado de los operadores en servicios moviles 2020

Evolucion del numero de lineas de servicios moviles (mitlones)
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Fuente: informacion CNMC, con datos mensuales (el nimero de ingresos/lineas no tiene n
pargue coincidir con los datos anuales ¢ trimestrales). ARPUs calculados por BDO con
informacién de {a CNMC.



VISION GENERAL DEL SECTOR (3 DE 3)

El sector espanol: Servicios fijos

Servicios fijos
Los servicios fijos engloban la telefonia fija, que ofrece servicios de voz desde

terminales fijos y banda ancha fija, la cual permite el acceso a redes de
cable/fibra de internet.

Evolucion total ingresos servicios fijos (€ miles de millones)
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1 Telefonia fija mBanda ancha fija

El numero de lineas de telefonia fija se ha mantenido relativamente estable
durante el periodo analizado, mientras que los accesos a banda ancha fija han

crecido hasta un total de 15,8 millones en 2020 desde los 10,6 millones en 2010,

Evolucion del nimero de lineas de servicios fijos (millones)
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Al igual que en los servicios maviles, la fuerte competencia en este sector ha
resultado en una erosién de los ARPU de todos los servicios fijos, tal y como se
muestra el siguiente grafico:

Evolucion ARPU de servicios fijos (€/mes)
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Este segmento del mercade cuenta con cuatro operadores que acumulan un 94%
de la cuota del mercado a finales de 2020 (por nimero de lineas).

Cuota de mercado de los operadores en servicios fijos
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Fuente: Informacion CNMC, con datos mensuales {el nimero de ingresos/{ineas no tiene
porque coincidir con los datos anuales o trimestrales}. ARPUs calcutados por BDO con
informacion de fa CNMC.
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VALOR TEORICO CONTABLE

Enfoque y conclusion de su aplicacion

El articulo 10.5 del RD 1066/2007, establece que el método del Valor Teorico
Contable (VTC) debe ser calculado para la sociedad y en su caso, del grupo
consolidado, con base en las Gltimas cuentas anuales auditadas y, si son de fecha
posterior a éstas, sobre la base de los Gltimos estados financieros. En este
sentido, hemos procedido a calcular el VTC por accidon del Grupo Euskaltel
(consolidado), sobre las cuentas anuales auditadas correspondientes al 31 de
diciembre de 2020 y el balance de situacion intermedio no auditado al 31 de
marzo de 2021.

Este método se basa en la estimacién del valor de una empresa en funcion de su
patrimonio neto, entendiendo este como la diferencia entre sus activos
contables y sus pasivos exigibles, registrados a valor neto contable, excluyendo
el patrimeonio atribuible a participaciones minoritarias y a {os otros instrumentos
de patrimenio. El VTC por accién es el cociente de dividir la cifra de patrimonio
neto por el numero de acciones emitidas por la Sociedad, netas de autocartera o
acciones propias.

En su aplicacion, consideramos que este método de valoracion presenta las
siguientes limitaciones a los efectos de nuestro analisis de valor de las acciones
de Euskaltel:

= s un enfoque estatico de una empresa teniendo en consideracién
exclusivamente los activos y pasivos invertidos en el negocio en el momento
de la valoracion, sobre la base de sus valores contables, y sin tener en cuenta
los rendimientos que pueden generar estos en el futuro, ni las plusvalias o
minusvalias latentes con que pudiera contar la empresa. Tampoco considera
en su caso el valor generado por posibles activos intangibles y fondos de
comercio del negocio (contabilizados o no).

= Unicamente representa una imagen de aproximacién adecuada al valor de una
compafiia en sectores en los cuales los balances reflejan un mark-to-market
de los activos y los pasivos.

A continuacion se incluye la estimacion del valor de las acciones de Euskaltel a
través de este método:

Valor teérico contable por accion - Euskaltel

Consolidado (7)

31-dic-2020
{Auditado)

31-mar-2021
(No auditado)

Activo no corriente 2.721 2.721
Activo corriente 234 213
Total activo - 2.955 2.933
Pasivo no corriente 1.543 1.540
Pasivo corriente cnp 402 384
Patrimonio neto 1009  1.009
Excluyendo minoritarios - - -
Excluyendo instrumentos de patrimonio (2} (3) (3)
Valor tedrico contable 1.006 1.006
Numero de acciones (netas autocartera) (#) 178.471.764 178.471.764
Valor teérico contable unitario (€/accion) 5,64 5,64

Fuente de los balances: cuentas anucles auditadas consolidadas de 2020 y balance de situacion
intermedio no auditado a 31 de marzo de 2021 de Euskaltel.

(1) De calcular el valor tedrico contable (VTC) con el balance de situacién individuat de Euskaltel
a 31 de diciembre de 2020 {auditado} el valor tedrico por accion ascenderia a €5,81.

Se corresponde con el valor razonable de las opciones concedidas (a fecha de otorgamiento)
bajo el plan de incentivos a targo plazo para el periodo 2020-2022 dirigido a un grupo de
directivos y empleados del Grupo Euskaltel, asi como al Presidente del Consejo, al Consejero
Delegado y al Secretario General, registrado como un instrumento de patrimonio con cargo al
epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2020.

(2}

E!l valor tedrico por accion de Euskaltel asciende a €5,64 de acuerdo con
su balances de situacion consolidados a 31 de diciembre de 2020 y a 31
de marzo de 2021.

pom——————

S L
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VALOR DE LIQUIDACION

Enfoque y conclusidn de su aplicacion

El valor de liquidacién de una empresa trata de reflejar el valor neto resultante
bajo la hipotesis de una eventual situacién de disolucion y cese definitivo de las
actividades. Se trata de un enfoque estatico que no considera la asuncién de
continuidad de los negocios o el principio de empresa en funcionamiento.

Los motivos mencionados anteriormente nos llevan a considerar que de
la aplicacion del método de liquidacion previsiblemente resultarian
valores significativamente inferiores a los obtenidos a partir de los otros
métodos de valoracion utilizados, por fo que no hemos procedido a su
cdliculo.

pm—————————————

El proceso se basa fundamentalmente en obtener el patrimonio que resulta de

| TR ——

realizar todos los activos y liquidar todos los pasivos teniendo en consideracion
las plusvalias/minusvalias latentes en un contexto de liquidacién, asi como las
posibles contingencias que pudieran existir {indemnizaciones al personal, gastos
de desinstalacion, honorarios de profesionales independientes, etc.). El valor de
liquidacion tiene en consideracion tan solo la valoracion en el momento de la
misma, sin tener en cuenta el valor actual de los rendimientos y cargas
generados por los activos y pasivos.

Debe tenerse en consideracion que, en la practica, el precio obtenido en la
enajenacion de determinados activos relevantes del balance podnia ser inferior a
su valor en libros en un contexto de liquidacion, dado que las ventas que se
realizan en el proceso de liquidacion de una sociedad estan afectadas por las
circunstancias en las que se realiza la transaccién. Dichas ventas no se realizan
en condiciones normales de mercado, sino que corresponden a transacciones
forzadas condicionadas por la celeridad que tenga la sociedad en realizar sus
activos.

Por otra parte, dada 1a naturaleza de su actividad, el valor de recuperacion de
posibles activos intangibles y fondos de comercio atribuibles a las unidades
generadoras de negocio, no seria significativo en un escenario de liquidacion.

Asimismo, en los procesos de liquidacién, normalmente se incurre en diferentes
pasivos adicionales (indemnizaciones por despido, costes de rescisién de
contratos, etc.} de previsible elevada cuantia en el caso de la Sociedad y que
pueden reforzar aun mas la necesidad de enajenar los activos con cierta
celeridad y a un precio inferior (con descuento sobre sus valores de mercado).

7
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COTIZACION MEDIA PONDERADA (1 DE 2)

Cotizacion media ponderada de las acciones de Euskaltel
Semestre anterior a la fecha de anuncio de la oferta propuesta por el Oferente

El articule 10.5 del RD 106672007 requiere considerar la cotizacion media
ponderada de los valores durante el semestre inmediatamente anterior al
anuncio de la propuesta de exclusion mediante la publicacion de un hecho
relevante, cualquiera que sea el nimero de sesiones en que se hubieran
negociado (en este caso, el semestre anterior a la fecha del anuncio de la oferta
vinculante de adquisicion de acciones por parte del Oferente, periodo
comprendido entre el 27 de septiembre de 2020 y 26 de marzo de 2021).

Adicionalmente, el articulo 137 de la LMV establece en relacién a la aplicacién
de este métoda, que se incluira el valor medio del mercado en un determinado
periodo.

En este sentido, hemas considerado oportuno reatizar el mismo analisis en fechas
previas a la declaracion de emergencia sanitaria internacional por parte de la
Organizacién Mundial de la Salud (OMS) realizada et 30 de enero de 20207,

Para analizar la cotizacion media ponderada de Euskaltel se ha tomado como
fecha de referencia el dia habil previo a la fecha del anuncio de la Oferta (26 de
marzo de 2021), dia en el que la cotizacion de la accion cerrd a €9,59. Un detalle
del analisis de la cotizacidn media ponderada de las acciones de Euskaltel
durante los periodos analizados, s como sigue:

Periodo antes Covid- 19
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Precio de cotizacion medio ponderado de las acciones - Euskaltel
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Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion pablica obtenida de S&P Capital 1Q.

"Del andlisis de otros periodos previos a la declaracion de emergencia sanitaria por

parte de la OMS resultan cotizaciones medias ponderados inferiores a las
obtenidas al analizar periodos posteriores, por lo que consideramos que nuestra

conclusion debe basarse en el semestre inmediatamente anterior al dia del anuncio

de la Oferta. Este periodo entendemos que recoge, en parte, las expectativas del

mercado sobre el aumento del valor de Euskaltel antes del anuncio de la Oferta, en

{a medida en que los inversores ya disponian de (y podian valorar) la informacién
piiblica sobre los objetivos y resultados del plan de negocio de la Sociedad, asi
como los resultados del cuarto trimestre de 2020.

El promedio de las cotizaciones medias ponderadas diarias de ia accion de

Euskaitel durante el semestre inmediatamente anterior al dia del anuncio de
Oferta asciende a €8,81.

Andlisis precio medio ponderado y volumen de acciones

| 30-ene-20
| Declaracion de emergencia sanitaria
internacional de la OMS (accion = €8,5)

Pericdo antes anyncio Oferta
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Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion publica obtenida de 5&P Capital 10,
(1) Los efectos del brote del Covid- 19 no tuvieron un impacto significativo en los mercado
mundiales y los precios de las acciones hasta después del 31 de enero de 2020.

19

(2) El promedio de las cotizaciones medias ponderadas diarias coincide con el catculado por la
Bolsa de Madrid.

\
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COTIZACION MEDIA PONDERADA (2 DE 2)

Andlisis de la evolucion de la cotizacion de Euskaltel
Evolucion historica del precio por accion y volumen

Un detalle del comportamiento de la cotizacién de las acciones de la Sociedad en relacion con la evolucion de los principales hechos y datos economico-financiercs de
la misma durante el periodo analizado (31 de enero de 2019 a 28 de marzo de 2021, ambos incluidos), es como sigue:

Evolucion del precio de la accidn, volumen y principales hechos

Periodo Pre-Covid Periodo Post-Covid 28-mar-21
N 25-0ct-20 | Anuncio de la Oferta
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§ 7,00 4 | ' L _ Acuerdo para la | | 09-jul-20 Presentacion de - 400.000 g
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“ 6,50 4] H ' ' marca Virgin telco ! ! ide 215M deuda | : i
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Fuente: Elaboracion propia a partir de mmmm Volumen de acciones —— Precio accion A Reparto de dividendos 0 Presentacion de resultados

informacion publica obtenida de $&P Capital 1Q.

O Desde la presentacion al mercado de los objetivos de su plan de negocio (10 de marzo de 2020), el precio de la accion ha subido un 31,4% hasta la fecha de anuncio
de la Oferta.

© La cotizacién de Euskaltel se vio afectada por el impacto del Covid-19 en el primer trimestre de 2020, alcanzando minimos de 5,88 €/accién (minimo registrado en

la sesion) el 16 de marzo de 2020. En los ultimas 12 meses previos al anuncio de la Oferta, la accidn no solo ha recuperado los valores previos al Covid-19, sino que
los ha superado.

® Desde la presentacion de resultados del 4T de 2020 (25 de febrero de 2021) la accidn de la Sociedad ha experimentado un incremento desde los 8,42 €/accion hasta
fos 9,59 €/accion a 26 de marzo de 2021 (+13,9%). En el mismo periodo, el IBEX 35 registrd una variacion del 2,2%.

De acuerdo con el analisis realizade, los valores de Euskaltel presentan unos niveles elevados de volimenes de contratacion y de liquidez {medida a través de
indicadores como el free float, la rotacion, la horquilla de precios, etc.), por lo que constituyen una adecuada referencia de valor.
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VALOR DE LA CONTRAPRESTACION OFRECIDA CON ANTERIORIDAD

Conclusion de su aplicacién

El articulo 10.5 del RD 1066/2007 requiere considerar el vator de la
contraprestacion ofrecida con anterioridad, en el supuesto de que se hubiese
formulado alguna oferta publica de adquisicion en el afio precedente a la fecha
del anuncio de la Oferta.

E En este caso, de acuerdo con las fuentes de informacién publicas

i consultadas, no ha existido ninguna oferta publica de adquisicion sobre
i Euskaltel en los 12 meses precedentes a la fecha del anuncio de la
' Oferta.

Sy
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (1 DE 21)

Enfoque general de su aplicacion

El descuento de flujos de caja {“DFC”) es un método aceptado de forma general por los expertos en valoracion tanto desde un punto de vista tedrico como practico,
como el método que mejor incorpora al resultado de la valoracion todos los factores que afectan al valor de un negocio, considerando la empresa como un auténtico
proyecto de inversion.

Esta metodologia tiene en cuenta el resultado de la actividad operativa asi como 1a politica de inversiones y capital circulante para calcular la capacidad futura de
generacion de flujos libres de caja de los activos vinculados al negocio, que son descontados a la fecha de valoracion para obtener el valor actual del negocio
{“Enterprise value”).

A continuacion se describe graficamente la aplicacion del metodo del DFC de caja para determinar el valor de las acciones de Euskaltel:

__________________________________________

:

' Flujos

' libres de Va‘lor o Valor presente de los flujos libres de caja (“FLC”) que espera generar la Sociedad durante el periodo explicito de
! : residual o

, caja proyeccion

:

i

e Valor presente del valor residual, obtenido como una renta perpetua a partir del flujo libre de caja normalizado que se
estima generaran los negocios a partir det Ultimo afo de proyeccidn, considerando una tasa anual de crecimiento a
perpetuidad (“g”)

o Los valores presentes de los flujos libres de caja y del valor residual se obtienen empleando una tasa de descuento
estimada en base al coste medio ponderado del capital (“CMPC”)

= Valor del Negocio (EV) Obtenido como sumatorio de los valores presentes de los FLC y del valor residual

+/-

Deuda financiera neta Deuda financiera neta a fecha de valoracion

+f-

Otros activos y pasivos no operativos Valor de mercado de otros activos y pasivos no operativos a fecha de valoracion

Valor de las acciones (EqV) Valor de las acciones (Equity Value) - Valor por accién (€/accion)

vVvVvewyv




DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (2 DE 21)

Bases empleadas en el analisis de valoracion por DFC

] Fech; de valoracion: 31 de diciembre de 2020, que se corresponde con la fecha de cierre de las cuentas anuales consolidadas auditadas del
ultimo ejercicio econdémico completo de la Sociedad.

* Proyeccion financiera: de la cuenta de resultados y del estado de flujos libres de caja de Euskaltel, a nivel consolidado, en euros nominales y
para un periodo explicito de proyeccion de 5 ejercicios econémicos completos (del 1 de enero de 2021 a 31 de diciembre de 2025, ambos
incluidos). La proyeccion financiera se ha elaborado en un contexto de continuidad de los negocios de la Sociedad, tal y como se configuran
actuaimente, en un contexto de mercado y teniendo en cuenta todos los hechos econémicos conocidos antes de la fecha de anuncio de la Oferta.
En las paginas siguiente se ha incluido un detalle de la proyeccion financiera y las principales hipotesis consideradas en su elaboracion.

= Escenarios de valoracion: hemos definido dos escenarios distintos de valoracion, Caso Base y Caso Sensibilidad, a efectos de determinar el rango
de valores de las acciones de Euskaltel por aplicacion del método del DFC:

i.

Bases de
valoracion
DFC

iti.

Caso Base: se basa en un supuesto de proyeccion financiera en el rango bajo de tos objetivos operativos y financieros establecidos para el

afio 2025 en el pian de negocio de Euskaltel, por entender que los mismos reflejan razonablemente la posible evolucion futura de sus
negocios. A estos efectos, hemos analizado la coherencia y razonabilidad global de dichos objetivos en su conjunto desde un punto de vista
operativo y financiero, en relacion con el desarrollo histérico de la Sociedad, condiciones actuales (estado incipiente de!l plan de expansion y
cumplimiento en el rango bajo de los objetivos financieros en 2020 -ingresos y EBITDA-) y potenciales a futuro {expansién bajo una nueva
marca en el mercado y riesgo de consecucién de los objetivos), asi como otra informacién publica disponible, incluyendo informes de
analistas del sector. Asimismo, para el ejercicio 2021, se ha tenido en cuenta la prevision de ingresos de la Direccion de la Sociedad,
también en su rango bajo. El Caso Base considera, ademas, el efecto que tendria la potencial creacidon de FibreCe, a través de un ahorro
anual de costes de mantenimiento de la red de -€20m/afio a partir de 2022, de acuerdo con los ahorros de costes anuales anunciados por la
Sociedad.

Caso Sensibilidad: hemos elaborado un caso alternativo de proyeccién financiera para sensibilizar sobre el Caso Base bajo un supuesto de

proyeccion financiera en el rango medio de los objetivos operativos y financieros establecidos para el ano 2025 en el plan de negocio de
Euskaltel. Asimismo, para el ejercicio 2021, se ha tenido en cuenta la prevision de ingresos de la Direccidn de la Sociedad, también en su
rango medio. El Caso Sensibilidad incluye también los ahorros de costes mencionados anteriormente, derivados de la creacion de la FibreCo.

En base a los analisis realizados por nuestra parte sobre la coherencia y razonabilidad global de los objetivos operativos y financieros
establecidos para el afio 2025 en el plan de negocio de Euskaltel, en relacion con el desarrollo historico de la Sociedad, condiciones actuales
{(estado incipiente del plan de expansion, cumplimiento en el rango bajo de los objetivos financieros en 2020) y potenciales a futuro
{expansion bajo una nueva marca en el mercado y riesgo de consecucion de los objetivos), asi como otra infarmacion publica disponible; en
nuestra opinion el rango alto de los objetivos establecidos en el plan de negocio de la Sociedad no es atcanzable, por lo que se ha
descartado su utilizacion.
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Bases empleadas en el analisis de valoracion por DFC (continuacion)

Bases de
valoracion
DFC

Efectos NIIF 16: a partir del 1 de enero de 2019, la Sociedad reporta sus estados financieros aplicando la NIIF 16, norma que entré en vigor en la
misma fecha. Para el andlisis de DFC hemos excluido el efecto de la NIIF 16 (amortizacion de activos por derechos de uso y gastos financieros
asociados), con el objetivo de que los flujos libres de caja proyectados consideren un EBITDA antes del impacto de dicha normativa contable,
dado que representa mas fielmente la realidad desde un punto de vista de caja de la Sociedad. Consecuentemente, la deuda financiera neta a
Fecha de Valoracion no incluye tos saldos de deuda por arrendamientos financieros (a corto y a largo plazo). En cualquier caso, el efecto de dicha
normativa no tiene impacto en valor y es puramente contable. En las proyecciones que se incluyen mas adelante, se presentan magnitudes
incluyendo y excluyendo el efecto de la NIIF 16 para facilitar el contraste y la comparacion con los valores historico.

Valor terminal: representa el posible valor de Euskaltel al final del periodo explicito de proyeccion. Se basa en la aplicacion de una renta
perpetua del flujo libre de caja normalizado que se estima generara anualmente la Sociedad a partir del 31 de diciembre de 2025 (2026
Normalizado), representativo de ta actividad de la empresa a perpetuidad (en términos de ingresos y rentabilidad operativa, y necesidades de
inversion en capital circulante y CapEx), considerando un crecimiento de acuerdo con una tasa de crecimiento anual a perpetuidad (g) del 1,7%.
Dicha tasa se corresponde con la prevision de inflacion a largo plazo para Espana del Fondo Monetario Internacional (FMI).

Tasa de descuento: ha sido determinada a Fecha de Valoracion de acuerdo con el coste medio ponderado del capital (“CMPC"), que considera
tanto el coste de los recursos propios como el coste de la deuda (recursos ajenos) después de impuestos, ponderados por el peso estimado de
cada una de esas fuentes de financiacion, y se aplica para calcular los valores presentes a Fecha de Valoracién de los flujos libres de caja y del
valor residual de Euskaltel. El CMPC estimado asciende al 7,3%.

La tasa de descuento calculada por nuestra parte se ha determinado con parametros de mercado a 31 de diciembre de 2020, y en nuestra opinion
refleja de forma razonable las evaluaciones que haria un participante de mercado sobre el valor temporal del dinero y los riesgos asociados al
negocio y las proyecciones financieras de Euskaltel, las cuales no son necesariamente comparables a las que puede haber hecho la direccion de la
Sociedad para la determinacién de la tasa de descuento utilizada en sus test de deterioro de los fondos de comercio y de los activos intangibles
de vida (til indefinida asociados a las unidades generadoras de efectivo existentes.

Periodo de descuento: Hemos considerado la aplicacion del mid-year convention, esto es, asumir que el FLC de un determinado periodo se
obtiene de manera uniforme durante dicho periodo {sin estar afectado por estacionalidad).

Deuda financiera neta: ha sido determinada a partir de los valores nominales pendientes de pago de préstamaos con entidades de crédito y otros
préstamos de la Sociedad, minorados por el importe de disponibilidades liquidas mantenidas con entidades financieras (efectivo y otros activos
liquidos equivalentes).

Otros activos y pasivos no operativos: considera el posible valor de otras partidas de activo y pasivo no afectas a la actividad operativa (y por
tanto no recogido dentro de la estimacion del Valor del Negacio de la Sociedad) y que tampoco han sido incluidas en la deuda financiera neta.

Activos y pasivos fiscales: el valor presente a Fecha de Valoracién del efecto de los activos y pasivos fiscales del Grupo Euskaltel {existentes a
Fecha de Valoracion o que se prevén generar en el futuro} ha sido estimado separadamente del ejercicic de DFC, considerando un periodo de
proyeccion que asciende a 20 afios (suficiente para recoger todos los impactos fiscales). En el Anexo | se ha incluido un detalle de su estimacion.
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Caso Base
Proyeccion financiera de cuenta de resultados

La proyeccion financiera de la cuenta de resultados para el periodo 2021E-2025E de Euskaltel correspondiente al Caso Base es la siguiente:

Proyeccién financiera Cuenta de Resultados 2021E - 2025E - Caso Base

2017 (1) 2021E 2022E 2024E
Ingresos totales 707 692 685 697 740 828 931 1.038 1.147 -0,5% 10,5%
Residencial 571 550 542 548 590 676 776 881 988 -1,3% 12,5%
Empresas 105 109 111 114 116 117 119 121 123 2,8% 1,4%
Mayoristas vy otros 31 33 32 34 35 35 36 36 37 3,9% 1,4%
Variacién ingresos totales (%) n.d. -2,2% -0,9% 1.7% 6,2% 11,8% 12,4% 11,6% 10,5%
Costes directos (181) (180) (176) (198) {232) (283) (340) (400) (461) 3,2% 18,4%
Margen bruto 527 512 510 499 509 545 591 638 687 -1,8% 6,6%
Margen bruto (% s/ingresos totales) 74,5% 74,0% 74,4% 71,6% 68,7% 65,9% 63,5% 61,5% 59,8%
Gastos comerciales y generales (SG&A) (186) (175) {165) (156) {164) (159) (176) (194) (197) -5,6% 4,7%
EBITDA reportado {post NIIF 16) 341 336 345 343 345 386 415 445 490 0,2% 7,4%
Margen EBITDA (% s/Ingresos totales) 48,2% 48,6% 50,3% 49,2% 46,5% 46,7% 44,6% 42,8% 42,7%
Amaortizaciones {excl. NIIF 16) (165) (186} (184) (188) (199) (234) (242) (243) {245)
Impactos NHF 16 - - (11) (11) (12) (12) {12) (12} (12)
Pérdidas por enajenacidn y bajas de inmovilizado ) {9} (10) (11) (10} (12) {12) (13} (14)
Gastos extraordinarios {20) (12) (21) (10) 16) (6) (6) (6] (6) -20,9% -11,3%
Resultados de explotacion (EBIT) 170 130 118 123 119 124 143 171 213 -10,2% 11,6%
Margen de explotacion (% s/ingresos totales) 24,0% 18,8% 17,2% 17,6% 16,0% 15,0% 15,4% 16,5% 18,5%
Resultado financiero {exci. NIIF 16) {72) (48) (47} (56) (53} (53) (52) (50) {48) )
Beneficio antes de impuestos 98 82 71 67 65 71 91 121 164 -12,1% 19.8%
Gasto por impuesto de sociedades (2) (7 (19) (10) 13 (20) (26) (36) (41) (51)
Beneficio neto 81 63 62 79 46 45 56 79 114 -0,8% 7,5%

{1} Cuenta de resultados proforma, considerando la consalidacién de Telecable en el afio completo.
{2) En los afos historicos (2017 a 2020} se corresponde con el gasto por impuestos segtin las cuentas anuales consolidadas de la Sociedad, mientras que para los aflos proyectados se
corresponde con el pago de impuestos total estimado para las diferentes sociedades del Grupo.
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Caso Base

Principales hipétesis de la proyeccidn financiera de la cuenta de resultados

Proyeccion ingresos totales Unidad 2022E 2024E
Ingresos totales €m FSSIT692 685 697 740 828 931 1.038 1.147
% variacion i % -2,2% -0,9% 1,.7% 6,2% 11,8% 12,4% 11,6% 10,5%
Ingresos Mercado masivo €m 550 542 548 590 676 776 381 988
% variacion % -3,7%  -1,4%  1,1%  7.6%  14,5%  14,9%  13.5%  12,1%
@  cClientes de servicios fijos #k 661 669 716 840 996  1.165 1330  1.500
° ARPU servicios fijos (convergente} €/AoP/mes = t_ﬂ 0 60,1 59,1.. ..57,0 56,0 55,1 54,5 54,1
Ingresos servicios fijos €m 485 480 491 532 617 715 816 918
€  Cientes de telefonia movil ' Ak 1120 1.167  1.243 1721  2.035  2.385 2733 3.100
De los que convergentes #k 1.011 1.065 1.136 1.604 1.900 2.224 2.538 2.863
De los que solo movil #k 109 102 107 17 135 161 195 237
o ARPU s6lo mavil €/AoP/mes 13,1 12,7 12,2 11,7 113 11,0 10,8 10,6
Ingresos solo mévil €m 18 16 15 16 17 20 23 28
Ingresos interconexion €m 17 A7 17 17 17 17 17 17
Otros'ﬁr“ésos residencial €m 30 30 25 25 25 25 25 25
o Ingresos Empresas €m 109 111 114 115 117 119 121 123
% variacion % 3,5% 1,7% 3,3% 0,8% 1,4% 1,6% 1.6% 1.7%
Ingresos Mayoristas y otros €m 33 32 34 35 35 36 36 37
% variacion % 6,4% -0,5% 5.9% 0.8% 1,4% 1,6% 1,6% 1.7%

Desglose de los Ingresos totales Unidad 2021E  2022E  2023E  2024E
o Ingresos totales €m 692 685 697 740 828 93.1 1.038 1.147
Ingresos negocio existente €m 692 685 687 673 680 688 704 723
% s/ Ingresos totales % 100,0% 100,0% 98,6% 21.0% 82,2% 73.9% 67.8% 6£3.0%
Ingresos expansion nacional (Virgin telco) €m 10 67 148 243 335 424
% s/ Ingresos totales % - 00% 0,0% 1,4% 9,0% 17,8% 26,1% 32,2% 37,0%
0 Cuotas de mercado Unidad 221 3
Banda ancha % 3,9% 4,0% 4,2% 4,8% 5,4% 6,1% 6,8%
Telefonia madvil % 2,1% 2,1% 2,3% 3.1% 3,6% 4,2% 4,8%

La

proyeccion de ingresos se ha llevado a cabo separando entre

mercade masivo, empresas y mayoristas y otros:

Mercado masivo!

o Se ha previsto un total de clientes de servicios fijos de 840k
en 2021E (el previsto por Euskaltel para dicho ano) y de
1.500k en el ano 2025E {750k negocio existente -que crece a
pesar de la caida de los ultimos anos- / 750k negocio
expansion nacional}, cifra alineada con el rango bajo del
objetivo operativo a large plazo de la Sociedad.

o EL ARPU ponderado de 2021E (mix entre negocio existente y
negocio expansion) resulta implicito de la prevision de
ingresos y clientes de la Sociedad para ese ano y es de
€57,0 cliente/mes (inferior al del 2020 peor el incremento
del peso de clientes de Virgin telco, que presenta un ARPU
inferior al del negocio existente). Para el resto de la
proyeccion, los ARPUs se han proyectado considerado la
tendencia historica reciente y la prevista para cada une de
los negocios {existente y expansion). EL ARPU ponderado se
sitda en €54,1 por cliente/mes al final de la proyeccion.

o Los clientes de telefonia mévil se incrementan hasta los
3.100 miles de clientes en 2025E, en tinea con el rango bajo
del objetivo de largo plazo de la Sociedad.

° EL ARPU aplicable a los clientes de solo mavil (los clientes
de movil convergentes se encuentran dentro de los clientes
de servicios fijos) se ve reducido durante la proyeccion
hasta los €10,6 por cliente/mes, en linea con la tendencia
histérica de la Sociedad y del mercado.

Los ingresos de Empresas y Mayoristas y otres se incrementan
por la tasa de inflacion prevista para cada afno.

Ingresos totales: se estiman en €740m en 2021E {rango bajo del
objetivo de la Sociedad) y en €1.147m en 2025E, por debajo del
rango bajo del objetivo de Euskaltel para ese ano, como
consecuencia de los menores ARPUs respecto a los previstos
inicialmente, segln se constata en el real a cierre de 2020 y en
el primer trimestre de 2021, si bien se prevé el cumplimiento
del objetivo de EBITDA del plan de negocio {ver punto 10).

En térrninos de cuotas de mercado, la Sociedad pasa desde un
4,2% en el mercado de banda ancha hasta el 7,6% en 2025E. En
telefonia mévil, la cucta de mercado crece del 2,3% actual
hasta un 5,4% en 20205E.
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Caso Base

Principales hipdtesis de la proyeccion financiera de la cuenta de resultados

Costes directos

% wariacion
% s/ingresos totales

Linidad

202 2E
180 176 198 232 283 340 400 461
-0,4% 2,3% 13,0% 16,8% 22,0% 20,3% 17.7% 15,2%
26,0% 25,6% 28,4% 31.3%  34,1%  36,5% 38,5% 40,2%

Gastos comerciales y generales {SG&A)

o Total gastos comerciales y generales €m 175 165 156 164 159 176 194 197
% variacion % C54%  -57%  -56%  S5.1%  -3.2% 10.7%  101%  1.7%
% s/Ingresos totales % 25,4% 24,1% 22,4% 22,2% 19,2% 18,9% 18,7% 17,2%

Marketing v SAC (coste adq. clientes) €m 24 19 26 27 36 34 38 39
% variacion % 8.2% -21,6% 36,6% 6,2% 11,8% 12,4% 11,6% 1,7%
Atencion al cliente €m 48 52 47 50 56 63 70 71
% variacion % -6,8% 8,3% -10,4% 6,2% 11,8% 12,4% 11,6% 1.7%
Personal €m 45 45 40 42 47 53 59 60
% variacion % -5,6% -1,5%  -11,1% 6,2% 11,8% 12,4% 1,65  1,7%
Redes y sistemas €m 38 38 39 40 ry 1 22 22
% variacion % -10,6% -0,5% 4,8% 2,7%  -48,0% 1.6% 1,6% 1,7%
Otros costes indirectos €m 20 12 4 4 4 5 5 5
__% variacion % -5,5%  -40,8% 63, 1% 0.8% 14 1,6% 1,6% 1,7%

Resultado bruto de explotacién (EBITDA)

Unidad

@ EBITDA reportado (post NIIF 16) €m 336 345 34 344 386 415 444 490
% variacion % 1.3% 24%  -0,6%  0.5% 12,1%  7.4%  7.1%  10,2%

% s/ingresos totales % 48,6% 50,3% 49,2% 46,5% 46,7% 44,6% 42,8% 42,7%
EBITDA negocio existente em 33 345 352 342 359 363 372 384

% s/ingresos negocio existente ¥ 48,6% 50,3% 51,2% 50,9% 32.9% 52,7% 32,9% 33,1%
EBITDA expansion nacional (Virgin telco) €m (10} 2 27 52 72 106

% s/Ingresos expansion nacional % n.a. n.a. 98.0% 3.0% 18,1% 21,4% 21,7% 24,9%

Las pnncipales hipotesis empleadas en la proyeccién de costes son
tas siguientes:

o Costes directos: incluye principalmente los pagos a realizar a
terceros operadores por el uso de sus redes de fibra y redes
moviles, y otros costes directos. A efectos de su proyeccion, se
han previsto incrementos en dichos costes de acuerdo con los
incrementos en la base de clientes, tanto en servicios fijos como
telefonia movil.

o Gastos comerciales y generales:

+  Marketing y SAC {coste de adquisicién de clientes), Atencidn
al cliente y Personal; se estiman incrementos hasta 2024E
vinculades al crecimiento esperado en el negocio, derivado
fundamentalmente del plan de expansion nacional a través
de Virgin telco, para finalmente ¢recer en 2025E a partir de
la inflacion prevista para dicho ano.

« Redes y Sistemas: considera ahorros de €20m anuales a
partir de 2022E, derivados de la potencial creacion de la
filial FibreCo.

«  Otros costes indirectos: se estiman crecimientos en dichos
costes vinculados a la tasa de inflacion anual esperada.

@ EBITDA: el resultado bruto de explotacion (EBITDA) reportado se
ha previsto que alcance tos €490m en 2025E, rango bajo del
objetivo de large plazo de la Sociedad (€470m) mas el efecto de
les ahorros de €20m anuales esperados tras la creacion de la
FibreCo, resultando en un margen EBITDA del 42,7% (superior al
€.40% estimado por la Sociedad para dicho afAo al considerar el
efecto de los ahorros derivados de la creacidn de la FibreCo).

En términos de desglose del EBITDA entre los negocios de la
Sociedad, de la proyeccion financtera resulta un margen EBITDA
del negocic existente en 2025E de entorno al 53,1%, mientras
que el margen EBITDA en 2025E del negocio de expansion
nacional resulta en el 24,9% (en linea con el cbjetivo de
Euskaltel, y que es razonable teniendo en cuenta que este
negocic presenta menores ARPUs y mayores costes directos que
el negocio existente, como el accese a red de terceros y pagoe
de royalties por el uso de la marca).
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Caso Base
Principales hipotesis de la proyeccion financiera de otras partidas del FLC

Fonde de maniobra Unidad 2021E  2022E 2023E  2024E Otras hipdtesis empleadas en la proyeccion financiera de otras
Existencias €m 6 4 3 3 3 4 4 5 partidas que se recogen dentro del FLC son las siguientes:
Deudores comerciates y otras ctas a cobrar €m 51 58 80 89 91 94 95 94 0 I;on:o :etmamobdra: {fando d iob lizad

. . . e ha determinado que el fondo de maniobra normalizado v
e Dias 7 L - 44 — . - - proyectable a perpetuidad de Euskaltel se sitie en el -3,0%
Activos por impuesto sobre ganancias ctes €m 1 1 9 9 " 12 13 13 de los ingresos de explotacién en el ejercicio 2025E (que
Otros activos corrientes €m 12 6 5 5 6 6 7 8 supone una diferencia de unos 37 dias entre el PMC a
Acreedores comerciales €m {107) (90) (144} (113}  (113) (118} (119)  {115) clientes y el PMP a acreedores y otros proveedores), en
Periodo medio de pago (PMP) Dias 126 111 167 116 105 93 82 70 linea con el rlesufltante de un analisis h]StOFlICO del peso que

) . representan los fondos de manichra sobre los ingresos de

Proveedores de inmovilizado €m (43) (54} (50} {47} {48) {45) {43) {40} explotacién en companias del sector de las
Periodo medio de pago (PMP) Dias 102 128 102 94 85 77 68 60 telecomunicaciones, europeas y espanolas.
Pasivos por impuesto corriente €m m (3} (0} (1) {1) (1) M (1 A estos efectos, las principales asunciones de proyeccién
Fondo de maniobra (1} ; €m (81) {77) (88) {55) (51) (48) (44) (34) empleadas han sido las siguientes:
% s/Ingresos totales % 11,7 -11,2% -12,6% .7.4% -6,2% .5,2% -4,2% -3,0% * Deudores comerciales: se prevé una reduccion de los
e T €m 11 (@) 1 (33) Gl es3) () (10) dias de cobro hasta 30 dias sobre los ingresos totales al

(1

(2)

El cdtecuto det fondo de maniobra de Euskalte! no ha tenido en cuenta los costes incrementales y especificos retacionados con los
importes desembolsados por {a Sociedad en la captacion de los nuevos contratos con clientes, cuya activacion se registra en el
epigrafe de otro inmovilizado intangible {amortizdndose entre 5 y 6 aios), si bien, hay compariias del sector que reclasifican estos
conceptos como partidas operativas, ya sea como periodificaciones de activo (gastos pagados por anticipado) o cuentas comerciales a
cobrar, al estar vinculados con la operativa del negocio v estrechamente relacionadas con la partida de clientes. De acuerdo con las
estimaciones globales realizadas, en el supuesto de que Euskalte! en aplicacion de la NIIF 15 registrase esos importes en las
mencionadas partidas, formando parte del fondo de maniobra, éste podria pasar a ser positivo a 31 de diciernbre de 2020. Dicha
diferencia de contabilizacion na supone un impacto en términos de caja, en la medida en que se produce la misma salida de cafa con
independencia de como se contabilice ese desembolso.

De acuerdo con nuestro andlisis del balance consolidado no auditado de la Sociedad a 31 de marzo de 2021, la variacion det fondo de
maniobra respecto a 31 de diciembre de 2020 es de unos -€28m (vs -€33m estimados para 2021E), constatdndose la tendencia de
reduccion de los acreedores comerciales, principalmente.

final de proyeccion financiera, asumiendo que el
empeoramiento de los periodos de cobro en 2020 esta
impactado por los efectos del Covid-19.

+  Acreedores comerciales: se prevé una reduccion en
2021E en los PMP hasta los 116 dias {en linea con el
histérico), asumiendo que el incremento de los peridos
de pago en 2020 estan impactados por los efectos del
Covid-19. A partir de 2022E, se ha previsto una
reduccion progresiva de los PMP hasta los 70 dias.
Proveedores de inmovilizado: se ha previsto una
reduccion progresiva de los PMP hasta los 60 dias.
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Caso Base

Principales hipotesis de la proyeccion financiera de otras partidas del FLC

Inversiones (CapEx}) 2021E° - 2022E] '2023E 20Z4E.  2025E

@ CapEx total €m 154 154 178 181 204 215 227 240
"% s/ingresos totales % 22,2%  22,5%  25.6%  24.9% 24,7%  23,1%  21.9%

CapEx negocio existente €m 154 154 151 149 151 152 156 160

% s/ingresos negocio existente % 22,2%  22,5% @ 22,0% 22,2%  12,2%  22,2%  22,2% @ 22,2%

Capex expansion nacional (Virgin telco} €m . - 27 32 53 62 1 80

% s/ingresos expansion nacional % 0.0% 0,0% 276,5% 48,1%  36,1%  25.6%  21,3% 18,9%

Unidad

Gasto por amortizaciones

Total amorti_zal:iones €m {186) (184) {188) (1?_9)_ (234) (242) {243) {245}
Inmovilizado materiat €m {130) (126) (126) {131) {151} {142) (145} (149)
Inmovil_iz_qu inmaterial €m (56) {58} (61) (63) (83) {100) {98)

Impacto NIIF 16 {en caja) Uridad

@ Total impacto NIIF 16 _€m - (10 (110 (12) (12) (12) a2 12}
Derechos de uso (arrendamentos} €m - ) ¥l E]] 9 (9) (9) (10
Gastos financieros arrendamientos__ _€_m 3) (3) 3) (3) {3) {3} {3)

v @

Otras hipétesis empleadas en la proyeccion financiera de otras
partidas que se recogen dentro del FLC son las siguientes:

20,0% @) Inversiones (CapEx):

+  MNegocio existente: se ha asumido una proporcién de CapEx
sobre ingresos del negocio existente del 22,2%, en linea con
el peso sobre ingresos histdrico.

+  Expansion nacional: se ha proyectado su incremento anual
hasta alcanzar un total de €80m en 2025E, en linea con la
estimacion realizada por la Sociedad, 1o que supone un
coste por cliente captado de unos €300, aproximadamente
{rango bajo del coste de adquisicién por alta de cliente
publicado por ta Sociedad).

Gastos por amortizacion: se ha reatizado una proyeccion
financiera tanto para el inmovilizado material como para el
activo intangible, teniendo en cuenta las vidas Gtiles
econdmicas medias del coste historico pendiente de amortizar a
31 cierre de 2020 y de las inversiones futuras proyectadas.

Impacto NIIF 16: incluye la proyeccion de los gastos por
amortizacion de los activos por derechos de uso
{arrendamientos), as» como los gastos financieros de los mismos,
calculados sobre la base de las cifras historicas y suponiendo un
crecimiento anual de las mismas de acuerde con la inflacion
prevista para cada ano de la proyeccitn.
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (9 DE 21)

Caso Base
Principales hipotesis de la proyeccion financiera de otras partidas del FLC

@ Perdidas del inmovilizado: se corresponde, basicamente, con los

Pérdidas por enajenacion y bajas de

Un 2019 207 2021E 2022E 202 3E 202
inmovillzado s ; saldos de inmovilizado intangible asociados a interrupciones de
Pérdidas por enajenacidn y bajas de la relacion comercial de los clientes con antenoridad al plazo
4 3 9 10 1 13 1 h .
tnmovilizado L €rn_ L ® () (i “m (32 (1 &3 i de amortizacién previsto inicialmente (sin efecto en flujo de
% s/ingresos totales ¥ -8,2% -8,7% -9,3% 9. 1% 10,1% -10,4% 10,9% 11.3% caja, solo impositivo). Se han proyectado considerando su peso

histérico sobre la inversion en activos intangibles.

@ Otros resultados de explotacion: por debajo del EBITDA
reportado la Direccion de la Sociedad reclasifica determinados

10727E

Otros resultados de explotacién Unidad 207 2022E
Otros resuitados de explotacion €m {12) (21) (10} (6} 6)  (6) (6) (6)

gastos operativos que considera de naturaleza extraordinaria.
% s/ingresos totales %  -n7% -3,0% -4 07% -07% -06%  -05%  -0.5% Del analisis que se ha realizado, se constata que entre los afios
Indemnizaciones (1) €m (4) {13} m {2) {2} (2) 2} {2) 2012 a 2020 Euskaltel ha incurride en un total de gastos
Planes de incentivos €m {2) (3} 3) (2) (2} {2) 2} 2) e)_<traordman'os de unos €91m {un promedio de unos €10m al
Aportaciones a la Fundacion Euskaltel (2)  €m @ @ m @@ @ @@ e 3.om de gatos extraondinarios, En
Otros (3) €m B & {5 m 4] 1) {n este sentido, a efectos de la proyeccion financiera hemos

determinadc que determinadas partidas de estos gastos tienen
una vinculacion indirecta con la operativa que determina su
recurrencia (indemnizaciones y planes de incentivos) o que a
pesar de no estar vinculados con la operativa son necesarios y
logicos que se produzcan (aportaciones a la Fundacion y Otros):

{1} La Sociedad incurrid en indemnizaciones de €2,0m en 2015, €3,4m en 2016 y €5,9m en 2017 {para los afos anteriores no hay desglose
de los otros resuitados de explotacion).

{2} T"Euskaltel Konekta" (https://www.euskaltel.com/konekta/es/index.htmi} es la Fundacion a traves de la cual Euskaltel conecta con la
sociedad, con las personas y con sus ideas. Su mision es contribuir a crear y fomentar ta conexién entre personas, empresas e
iniciativas en el contexto del uso de las TIC. Euskaltel Konecta cuenta con mds de 180 mil participantes, en mds de 50 eventos que ha

ltevado a cabo y en los cuales han participado mds de 40 organizaciones. Ademds de realizar una labor social a través de la + Indemnizaciones: se ha previsto que la actividad de la
Fundacion, sus aportaciones a la misma suponen para Euskaltel un beneficio indirecto a través del refuerzo en su reputacion y del Sociedad conlleva unos niveles de rotacion natural anual de
marketing social. la plantitla que hacen necesaria la consideracion de una

{3} Otros incluye gastos de integracion, gastos refacionados con adquisiciones (adquisicién de R Cable en 2015 y Parselaya en 2017), parte de indemnizaciones como recurrente en su actividad.
gastos relacionados con la salida a bolsa (2015], tasas CRTVE en 2016 v 2017, entre otros conceptos no desglosados en cuentas Se ha determinado un gasto anual de €1,5m, por debajo del
anuales. promedio historico disponible (calculado sin considerar el

ano 2019, por tratarse de un ano atipico en el que hubo
ajustes de plantilla superiores a los considerados normales).

* Planes de incentivos: €1,5m, importe inferior a los niveles
medios historico pero que consideramos como un minimo
que se producird necesariamente en relacion con el
desarrotlo del plan de negocio de Euskaltel.

*  Aportaciones a la Fundacién Euskaltel: se ha proyectado una
aportacion anual de €1,5m, en tinea con la aportacion
media de los Gltimos tres anos.

*  Qtros: hemnos asumido un importe de €1,0m al ano, una
cantidad que entendemos minima para recoger cualquiera
de las eventualidades que histdricamente se producen.
Dicho importe es significativamente inferior al promedic de
otros gastos extraordinarios de los (ltimos 9 afos (€6m).

Otros hipétesis del FLC: se ha asumida un tipo impositivo del 24% (el impuesto de sociedades del Regimen Foral del Pais Vasco) para
determinar el flujo de caja de impuesto operativo determinado sobre el resultado de explotacion de la Sociedad proyectado (EBIT).
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (10 DE 21)

Caso Base
Proyeccion financiera de flujos libres de caja y valor residual

A continuacidn se desarrolla la aplicacion del método del DCF bajo el Caso Base:

Proyeccién financiera flujos libres de caja 2021E - 2025E - Caso Base

2025E Normaizigigg

Ingresos totales 697 740 828 931 1.038 1.147 1.167
% variacion 1,7% 6,2% 11,8% 12,4% 11,6% 10,5%_3 1,7%
EBITDA reportado (post NIIF 16) il 343 345 386 415 445 490 498
Margen EBITDA (%) 49,2% 46,5% 46,7% 44,6% 42 8% 42,7% 42,7%
EBITDA pre NIIF 16 331 333 375 403 432 477 485
Margen EBITDA - pre NIIF 16 (%) 47,5% 45,0% 45,3% 43,3% 41,6% 41,6% 41,6%
- Gasto por amortizacion (188) {199) (234) (242) (243) (245} (214)

- Pérdidas por enajenacion y bajas de inmovilizado {11) (10} (12) {12) {13) (14} (12)

- Otros resultados de explotacion {10) (6} 6) (6) (6) 5% (6)

Resultado de explotacién (EBIT) 123 119 124 143 171 213 254
Margen de explotacion (%) - 17,6% 16,0% 15,0% 15,4% 16,5% 18,5% 21,8%
- Impuesto operativo (sobre EBIT) {29) (28) (30) (34) {41) (51} (61)

Tasa impositiva (%} 24,0% 24,0% 24,0% 24,0% 24,0% 24,0%: 24,0%
Beneficio operativo neto de impuestos (NOPLAT) 93 S0 94 109 130 162 193
+ Gasto por amortizacion + Pérdidas de inmovilizado 198 209 245 254 256 259 226

+/- Variacién del fondo de maniobra 11 (33} (3) (3) (5) (10 1

+/- Inversiones (CapEx} (178) {181) {204) (215) {227) (240) (214)

Flujo libre de caja {FLC) (7) 124 85 132 145 154 171 206
Valor residual 3.658
Periodo de descuento (afios} 0,5 1,5 2,5 3,5 4,5 4,5
Factor de descuento (@ CMPC = 7,3%) 1,0 0,9 0,8 0,8 0,7 0,7
Valor presente Flujos libres de caja & Valor residual 82 119 Sl 227w =120 124 2.661

(1) Flujos de caja generados por la operative {actividad) de (a Sociedad independiente de su estructura financiera, disponibles para hacer frente al servicio de la deuda
(financiacion ajena) y remunerar a sus accionistas (recursos propios). Estos flujos son diferentes del parametro “Flujo de Caja Operativo” definide por la direccion de
Euskaltel, a efectos de presentacion de resultados, como EBITDA ajustado menos inversiones (CapEx).
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (11 DE 21)

Caso Base
Resultados de la aplicacion del método del DFC

En base a la aplicacion de la metodologia del descuento de flujos de caja (DFC), el Asimismo, se ha realizado un anélisis de sensibilidad del valor por accion de la

valor de las acciones de Euskaltel en el Caso Base es el siguiente: Sociedad sobre los siguientes parametros de valoracion: la tasa de descuento
. | (CMPC) y el crecimiento a perpetuidad (g). Los resultados obtenidos son los
Valor por accién - Método del DFC - Caso Base siguientes:
r- 31-dic-20 a5 i
AL Caso Base Valor por accion (€/accion)
Suma de valores presentes FLC 2021E - 2025E 567
Valor presente Valor residual 2.661

Valor del negocio (EV) 3.228 Tasa de crecimiento a perpetuidad {g)

Deuda financiera neta {excl, Deuda NIF 16) (1.455) 1.6% 1 7% 1.8%
Valor de otros activos y pasivos (46) 4 e 2
Valor estimado de activos y pasivos fiscales (neto) 32 © 7.4% 2,10 9,36 9,63
Dividendo complementario junio 2021 (1) (30} 3 7,3% 9,42 9,69 9,97
Valor de las acciones (EqV) 1.730 7,2% 9,76 10,04 10,32
NOmero de acciones (netas autocartera) (#) 178.471.764

‘Valor por accion (€) 9,69 s

.
LT

{1) Se corresponde con el dividendo de 0,17 euros por accion, con cargo al resuitado
del efercicio cerrado a 31 de diciembre de 2020, aprobado por la Junta General
de Accionistas de Euskaltel celebrada con fecha de 2 de junio de 2021 y abonado
el dia 17 de junic de 2021.

Maltiplo implicito EV/EBITDA 2020 = 9,7x y 9,4x
pre y post NIIF 16, respectivamente (superiores a los
maltiplos de mercado, como se puede observar en
apartados posteriores)

| S ——

prrecaneee .-

El valor por accion de Euskaltel que resuita de la aplicacién del
método del DCF en el Caso Base asciende a €9,69 por accién.

P .
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (12 DE 21)

Caso Sensibilidad
Proyeccion financiera de cuenta de resultados

A La proyeccion financiera de la cuenta de resultados para el periodo 2021E-2025E de Euskaltel correspondiente al Caso Sensibilidad es la siguiente:

Proyeccién financiera Cuenta de Resultados 2021E - 2025E - Caso Sensibilidad

TACC TACC
2017 2018 2019 2020  2021€  2022E  2023E 17-20 20 -25E
Ingresos totales 707 692 685 697 745 841 954 1.071 1.190 -0,5% 11,3%
Residencial 571 550 542 548 593 687 799 913 1.029 -1,3% 13,4%
Empresas 105 109 111 114 117 118 120 122 124 2,8% 1,6%
Mayoristas y otros 3 33 32 34 35 35 36 36 37 3,9% 1,4%
Variacion Ingresos totales (%) n.d. -2,2% -0,9% 1.7% 6,8% 12,9% 13,5% 12,3% 11,0%
Costes directos (181) (180) (176) (198)  (231)  (283) {345) (408) (472) 3,2%  18,9%
Margen bruto 5527 512 510 499 514 557 609 663 718 -1,8% 7,5%
Margen bruto (% s/ingresos totales) 74,5%  74,0% 74,4%  71,6%  69,0%  66,3%  63,9%  61,9%  60,3%
Gastos comerciales y generales (SG&RA) (186) (175) (165) (156) {165) (161) {180) (199) (202) -5,6% 5,3%
EBITDA reportado (post NIIF 16) 341 336 345 343 349 396 430 464 515  0,2%  8,5%
Margen EBITDA (% s/Ingresos totales) 48,2%  48,6%  50,3%  49.2%  46,8%  47,1%  451%  43,3%  43,3%
Amortizaciones (excl. NIIF 16) (165) (186) (184) (188) (199} (234) (244) (246) (250)
Impactos NIIF 16 - : (11 (11) (12) (12) (12) (12) (12)
Pérdidas por enajenacidn y bajas de inmovilizado 7} (%) (10) (1) (11) (12) (13) (14} (14)
Gastos extraordinarios (20) (12) (21) (10) (6) (6) {6) {6} 6y -20,9%  -11,3%
Resultados de explotacién (EBIT) 170 1305500 118 SUSR 11235000 E122 [Rchcr33 156 187 233 -10,2%  13,7%
Margen de explotacion (% s/ingresos totales) 24,0% 18,8% 17.2% 17,6%  16,4% 15,8% 16,3% 17,4% 19,6%
_Resultado financiero (excl. NIIF 16) s (72). (48) (47) (56) (53) (53) {52) (50) (47)
Beneficio antes de impuestos 98 82 71 67 69 80 104 137 186  -12,1%  22,8%
Gasto por impuesto de sociedades - = (-1_7) (19) (10) 13 (20} (28) (38) (45) {55)

Beneficio neto e 281 63 62 79 49 52 66 92 131 -0,8%  10,5%
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (13 DE 21)

Caso Sensibilidad

Principales hipotesis de la proyeccion financiera de la cuenta de resultados

Proyeccion ingresos totales Unidad 2019 2020 2021E  2022E 20238  2024E  2025E
Ingresos totales €m 692 685 697 745 841 954 1,072 1.190

% variacion R S 2,2% -09%  1,7%  6,8%  12,9%  13,5%  12,3%  11,0%
Ingresos Mercado masivo €m 550 542 548 593 687 799 913 1.029

% variacién % -3,7% -1,4% 1,1% 8.3% 15.8% 16,2% 14,4% 12.7%

o Clientes de servicios fijos #k 661 669 716 845 1.014 1.195 1.370 1,550
o ARPU servicios fijos €/AoP/mes 61,0 60,1 59,1 57,1 56,2 55,4 54,8 54,4
Ingresos servicios fijos £€m 485 480 491 535 626 734 844 954

o Clientes de telefonia movil #k 1.120 1.167 1.243 1.689 2.028 2.398 2.766 3.15¢
De los que convergentes #k 1.011 1.065 1.136 1.562 1.873 2.207 2.531 2.863

De los que s0lo movil #k 109 102 107 127 155 191 235 287

° ARPU sdlo mdvil €/AoP/mes 13,1 127, 12,2 11,7 11,3 U, e 10,9, 10,7
Ingresas sélo movil €m 18 16 15 16 19 23 28 33
Ingresos interconexion €m 17 17 17 17 17 17 17 17

Otros ingresos residencial €m 30 30 25 25 25 25 25 25

o _Ingresos Empresas €m 109 111 114 117 118 120 122 124
% variacion % 3 gl PN 3y 3 s 1580 1,4% 1.6%  1,6%  1,7%

o Ingresos Mayoristas y otros €m 33 32 3455035 o 35 3y, 36 37
% variacion % 6,4% -0,5% 5.9% 0,8% 1,4% 1.6% 1,6% 1.7%
Desglose de los Ingresos totales Unidad 2018 2019 2020 2021E 2022E  2023E 2024E  2025E

o Ingresos totales €m 692 685 697 745 8341 954 1.072 1.190
Ingresos negocio existente €m 692 685 687 677 688 700 720 743

% s/ Ingresos totales % 100,0%  100,0% 98,6% 90,9% 81,8% 73,3% 67,2% 62,4%
Ingresos expansion nacional (Virgin telco) €m . . 10 68 153 254 352 447

% s/ Ingresos totales % 0,0% 0,0% 1,4% =t 9_,___1% 18,2% 26,7% 32,8% 37,6%

o Cuctas de mercado Unidad 2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E  2025E
Banda ancha % 3,9% 4,0% 4,2% 4,8% 9,5% 6,3% 7,0% 7.,9%
Telefonia rrlc'g\(jl_ % . 2,1% ; 2,1% 2,3% 3,0% 3,6% 4,2% 4,9% 5,5%

La proyeccion de ingresos se ha llevado a cabo separando entre
mercado masivo, empresas y mayoristas y otros:

*  Mercado masivo:

o Se ha previsto un total de clientes de servicios fijos de 845k
en 2021E y de 1.550k en el ano 2025E {775k negocio
existente -que crece a pesar de la caida de los dltimos afios-
/ 775k negocio expansion nacional), cifra alineada con el
rango medio del objetivo operativo a largo plazo de la
Sociedad.

o El ARPU ponderade de 2021E (mix entre negocio existente y
negocio expansion) resulta implicito de la previsién de
ingresos y clientes de la Sociedad para ese ano y es de
€57,1 cliente/mes {inferior al del 2020 por el incremento
del peso de clientes de Virgin telco, que presenta un ARPU
inferior al del negocio existente). Para el reste de la
proyeccion, los ARPUs se han proyectado considerado la
tendencia histérica reciente y la prevista para cada uno de
los negocios (existente y expansidn}. El ARPU ponderado se
sitla en €54,4 por cliente/mes al final de la proyeccidn.

o Los clientes de telefonia mavil se incrementan hasta los
3.150 miles de clientes en 2025E, en linea con el rango
medio del objetivo de largo plazo de la Sociedad.

o El ARPU aplicable a los clientes de solo mavil (los clientes
de movil convergentes se encuentran dentro de los clientes
de servicios fijos) se ve reducido durante la proyeccion
hasta los €10,7 por cliente/mes, en linea con la tendencia
histérica de la Sociedad y del mercado.

° Los ingresos de Empresas y Mayoristas y otros se incrementan
por la tasa de inflacidn prevista para cada ano.

o Ingresos totales: se estiman en €745m en 2021E (objetive medio
de la Sociedad) y en €1.190m en 2025E, por debajo del abjetivo
medio de Euskaltel para ese aho, como consecuencia de los
menares ARPUs respecto a los previstos inicialmente, segun se
constata en el real a cierre de 2020 y en el primer trimestre de
2021, si bien se prevé el cumplimiento del objetivo de EBITDA
del plan de negocio (ver punto 10).

° En términos de cuotas de mercado, la Sociedad pasa desde un
4,2% en el mercado de banda ancha hasta el 7,9% en 2025E. En
telefonia movil, la cuota de mercado crece del 2,3% actual
hasta un 5,.5% en 20205




DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (14 DE 21)

Caso Sensibilidad

Principales hipotesis de la proyeccion financiera de la cuenta de resultados

Costes directos
Total costes directos

% variacion
% s/ingresos totales

Gastos comerciales y generales (SGEA)

2020, 2021E 2022 2023E
176 198 231 283 345 408 472
2,3% 13,0% 16,6% 22,7%  21,6% 18,5% 153,6%
25,6% 28,4% 31.0% 33,7%  36,1%  38,1% 39, 7%

Total gastos comerciales y generales €m 175 165 156 165 161 180 199 202

% variacion 4 -5,4% 5.7% -5,6% 5,6% -2,4% i1,6% 10,8% 1,7%

% s/ingresos totales % 25,4% 24,1% 22,4% 22,1% 19,2% 18,8% 1I8,6% 17,0%
Marketing y SAC (coste adq. clientes) €m 24 19 26 27 3 3’/ 39 40
% variacion % 8,2% -21,6% 36,6% 6.8% 12,% 13,5% 12,3% 1.7%
Atencion al cliente €m 48 52 47 50 57 64 72 74
% variacion % -6,8% 8,3% -10,4% 6.8% 12,%% 13,5% 12,3% 1,7%
Personal €m 45 45 40 43 48 55 61 62
% variacion = % -5,6% -1,5%  -11,1% 6,8% 12,9% 13,5% 12,3% 1,7%
Redes y sistemas €m 38 38 39 40 21 2 22 22
% variacion % 10,6% -0,5% 4.8% 2,5% -48,0% 1,6% 1,6% 1,7%
Otros costes indirectos €m 20 12 4 4 4 5 5 5
% variacion % -5.5%  -40,8%  -63,1% 0,8% 1,4% 1,6% 1.6% 1,

Resultado bruto de explotacion (EBITDA)

430

2024E

EBITDA reportado (post NIIF 16) €m 336 345 343 349 396 464 515
% variacion % -1,3% 2,4% -0,6% 1.8% 13,6% 8,5% 8,0% 11,0%
% s/ingresos totales % 48,6% 50,3% 49,2% 46,8% 47, 1% 45,1% 43,3% 43,3%
EBITDA negocio existente €m 336 345 352 347 368 374 386 401
% s/Ingresos negocio existente % 48,6% 50,3% 51,2% 51,2% 53,5% 53,5% 53,7% 54,0%
EBITDA expansion nacional (Virgin telco) €m - (10) 2 28 56 78 114
% s/ingresos expansién nacional % n.a. n.a. -98,0% 3.2% 18,5% 21,9% 22,2% 25,6%

Las principales hipotesis empleadas en la proyeccion de costes son
las siguientes:

e Costes directos: incluye principalmente los pagos a realizar a
terceros operadores por el uso de sus redes de fibra y redes
moviles, y otros costes directos. A efectos de su proyeccion, se
han previsto incrementos en dichos costes de acuerdo con los
incrementos en la base de clientes, tanto en servicios fijos como
telefonia movil.

o Gastos comerciales y generales:

«  Marketing y SAC (coste de adquisicion de clientes}, Atencidn
al cliente y Personal; se estiman incrementos hasta 2024E
vinculados al crecimiento esperado en el negocio, derivado
fundamentalmente del plan de expansién nacional a traves
de Virgin telco, para finalmente crecer en 2025E a partir de
la inflacién prevista para dicho afo.

= Redes y Sistemas: considera ahorros de €20m anuales a
partir de 2022E, derivados de ta potencial creacion de la
filial FibreCo.

= Otros costes indirectos: se estiman ¢recimientos en dichos
costes vinculadoes a la tasa de inflacion anual esperada.

@ EBITDA: el resultado bruto de explotacion {(EBITDA) reportado se
ha previsto que alcance los €515m en 2025E, rango medio del
objetivo de largo plazo de la Scciedad (€£495m) mas el efecto de
los ahorros de €20m anuales esperados tras la creacion de la
FibreCo , resultando en un margen EBITDA del 43,3% (superior al
¢.40% estimado por la Sociedad para dicho aio al considerar el
efecto de los ahorros derivados de la creacion de la FibreCo).

En términos de desglose del EBITDA entre los negocios de la
Sociedad, de la proyeccion financiera resulta un margen EBITDA
del negocio existente de entorno al 54,0%, mientras gue el
margen EBITDA en 2025E del negocio de expansion nacional
resuita en el 25,6% {en linea con el objetivo de Euskaltel, y que
es razonable teniendo en cuenta que este negocio presenta
menores ARPUs y mayores costes directos que el negocio
existente, como el acceso a red de terceros y pago de royalties
per el uso de la marca).
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (15 DE 21)
Caso Sensibilidad
Principales hipotesis de la proyeccion financiera de otras partidas del FLC

Fondo de maniobra 9 Otras hipdtesis empleadas en la proyeccion financiera de otras
Existencias €m 3 Pl 3 3 3 4 4 partidas que se recogen dentro del FLC son las siguientes:
Deudores comerciales y otras ctas a cobrar €m 5% 58 20 89 93 96 98 98 0 Fondo de maniobra:

Se ha determinado que el fonde de maniobra normalizado y

Perf'odo mec.ﬁo de cobro (PMC) ) 2l 4 it i i Y . - — proyectable a perpetuidad de Euskaltel se situe en el -2,8%
Activos por impuesto sobre ganancias ctes €m 1 1 9 9 1" 12 14 15 de los ingresos de explotacion en el ejercicio 2025E {que
Otros activos corrientes €m 12 6 5 5 6 6 7 3 supone una diferencia de unos 37 dias entre el PMC a
Acreedores comerciales €m {107) 90y  (144)  (113)  (114) (1200 (122)  {117) clientes y et PMP a acreedores y otros proveedores), en linea
Periodo medio de pago (PMP) Dias 126 11 167 116 105 93 82 70 e

) A representan los fondos de mamobra sobre los ingresos de
Proveedores de inmovilizado €m {43) (54) {50} (47) {49} {47} (44) (41) explotacion en compaiias del sector de las
Periodo medio de pago (PMP) Dias 102 128 102 94 85 77 68 60 telecomunicaciones, europeas y espanolas.
Pasivos por impuesto corriente €m (1) {3) {3} 1) (%)) {1} (1) (W) A estos efectos, las principales asunciones de proyeccion
Fondo de maniobra (1) €m (31) (77) (88) (54) {(52) 49) (44) (34 empleadas han sido las siguientes:
% s/ingresos totales % 1,7 -11,7% -12,6% .7.3% -6,1% 5,1% -4,1% .2,8% +  Deudores comerciales: se prevé una reduccion de los dias
Variacion fondo de maniobra (2) €m 1 @) Py (33) 3) 3 (5) (10 de cobro hasta 30 dias sobre los ingresos totales al final

de proyeccion financiera, asumiendo que el
empearamiento de los periodos de cobro em 2020 esta

(1) El célculo del fondo de manicbra de Euskaltel no ha tenido en cuenta los costes incrementales y especificos relacionadoes con los

{2)

importes desembolsados por la Socieded en la captacion de los nuevos contratos con clientes, cuya activacion se registra en el
epigrafe de otro inmovilizado intangible (amortizéndose entre 5 y 6 anas), si bien, hay comparnias del sector que reclasifican estos
conceptos como partidas operativas, ya sea como periodificaciones de activo (gastos pagados por anticipado} o cuentas comerciales a
cobrar, al estar vinculados con la operativa del negocio y estrechamente relacionadas con la partida de clientes. De acuerdo con las
estimaciones globales reatizadas, en el supuesto de que Euskaltel en aplicacion de la NIF 15 registrase esos importes en las
mencionadas partidas, formando parte del fondo de maniobra, éste podria pasar a ser positivo a 31 de diciembre de 2020. Dicha
diferencia de contabilizacion no supone un impacto en términos de caja, en la medida en que se produce {a misma salida de caje con
independencia de como se contabilice ese desembolso.

De acuerde con nuestro andlisis del balance consolidado no euditado de la Sociedad @ 31 de marzo de 2021, la variacion del fondo de
maniobra respecto a 31 de diciembre de 2020 es de uncs -€28m (vs -€33m estimados para 202 1E}, constatdndose a tendencia de
reduccién de los acreedores comerciales, principalmente.

impactado por los efectos del Covid-19.

= Acreedores comerciales: se prevé una reduccion en
2021E en los PMP hasta los 116 dias (en linea con el
histérico), asumiendo que el incremento de los periodos
de pago en 2020 estan impactados por los efectos del
Covid-19. A partir de 2022E, se ha previsto una reduccion
progresiva de los PMP hasta los 70 dias.

+ Proveedores de inmovilizado: se ha previsto una
reduccion progresiva de los PMP hasta los 60 dias.
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (16 DE 21)

Caso Sensibilidad
Principales hipotesis de la proyeccion financiera de otras partidas del FLC

Inversiones {CapEx) Unidad 1019 ; 202 3F pOrE IRy EIl  Otras hipotesis empleadas en la proyeccion financiera de otras

CapEx total €m 154 154 178 183 210 222 235 250 Partidas que se recogen dentro del FLC son las siguientes:

% s/ ingresos totales % 22,0%  22,5%  25.6%  24.6%  24,9%  23,2%  21,9% 21,06 @@ Inversiones (CapEx}:

Capfx negocio existente €m 154 154 151 150 152 155 160 165 * NEQOCI:O existente: se ha‘asun_n'do una proporcion de_ CapEx

% s/Ingresos negocio existente % 22.2%  22,5% 22,0% 22,2%  22,2%  22,2%  22,2%  22,2% Se?b’::’;”s?ggigsl :erlefs‘ig‘:ﬁ;‘:d'f_:‘fgente del 22,2%, en linea con

S Gl i e em ) : 7 33 27 60 76 8 Ex::ansién nac‘oial se ha pro e‘ctado su incremento anual
o 2 2 i . i =]

% s/Ingresos expansion nacional % 00% 0,0% 276,5% 48,6% 37.3% 26,1% 21,5% 19,0% hasta alcanzar un total de €85m en 2025E, en linea con la

estimacion realizada por la Sociedad, lo que supone un
Gasto por amortizaciones Unidad 2021E  2022E  2023E 2024  2025E coste por cliente captado de unos €300, aproximadamente

Totat amortizaciones €m (186)  (184)  (188)  (199)  (234)  (244)  (246)  (250) (rango bajo del coste de adquisicion por alta de cliente
Inmovilizade material €m (130)  (126)  (126) (131} (151} (143; (147} (152) publicado por la Sociedad).
@ Gastos por amortizacion: se ha realizado una proyeccion

inmelizaco,inmatgrial WLl 26} 28) e 168) 3 (g %) <2l financiera tanto para el inmovilizado matenal como para el
active intangible, teniendo en cuenta las vidas utiles

Impacto NIIF 16 (en caja) 2021E  2022E  2023E  2024F  2025E econémicas medias del coste historico pendiente de amortizar a
Total impacto NIIF 16 €m - {(11) (11) (12) {12) (12) (12) (12) 31 cierre de 2020 y de las inversiones futuras proyectadas.
Derechos de uso (arrendamientos) €m {9) (9} 9) 9} (93 {91 (10} 0 Impacta NIIF 16: incluye la proyeccion de los gastos por

Gastos financieras arrendamientos €m : (3) (3) (3) i3) i3) i3 i3) amaortizacion de los activos por derechos de uso

{arrendamientos}, asi comao los gastos financieros de los mismos,
calculados sobre la base de las cifras historicas y suponiendo un
crecimiento anual de las mismas de acuerdo con la inflacion
prevista para cada afho de la proyeccion,

59



DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (17 DE 21)

Caso Sensibiltidad
Principales hipotesis de la proyeccion financiera de otras partidas del FLC

Pérdidas por enajenacion y bajas de Unidad 2021E 2024E @ Perdidas del inmovilizado: se corresponde, basicamente, con los
inmovilizado saldos de nmovilizado intangible asociados a interrupciones de

Pérdidas por enajenacion y bajas de ta relacion comercial de 1os clientes con anterioridad al plazo

- = €m 9 10 11 1 12 13 14 14 .

inmovilizado & H _( ) ¢ ) ) an {12y (2 i) (t4) de amortizacion previsto inicialmente (sin efecto en flujo de

% s/ingresos totales % -8,2% -8, 7% -9,3% -9.1%  -10,2%  -10,7%  <11,1% -11,6% caja, solo impositivo}. Se han proyectado considerando su peso
historico sobre la inversidn en activos intangibles.

QOtros resuitados de explotacion: se han asumido los mismos

importes que en el Caso Base.

Otros resuttados de explotacion 2021E 2024E

Otros resultados de explotacién €m {12) (21) {10} (6) (&) (6) (6) (6)
% s/Ingresos totales % 1.7%  -3,1%  -1,4%  -07%  -07% -0,6% -05% -0,5%
Indemnizaciones €m (4) 13) ) @ ) () 2) 2)
Planes de incentivos €m (2} {3) {3) (2) {2) (2) {2) 2)
Aportaciones a la Fundacion Euskaltel €m (2} (2) (1) (2) {2) (2} {2} (2)
Otros resultados de explotacion €m (5} {3} {5) (1) (1 1y (1

Otros hipétesis del FLC: se ha asumido un tipo impositivo del 24% (el impuesto de sociedades del Régimen
Foral del Pais Vasco) para determinar el flujo de caja de impuesto operativo determinado sobre el resultado
de explotacion de la Sociedad proyectado (EBIT).
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (18 DE 21)
Caso Sensibilidad
Proyeccion financiera de flujos libres de caja y valor residual

A continuacion se desarrolla la aplicacion del método del DCF bajo el Caso Sensibilidad:

Proyeccion financiera flujos libres de caja 2021E - 2025E - Caso Sensibilidad

s Normalzigigs

Ingresos totales 697 745 841 954 1.071 1.190 1.210
% variacion - 1,.7% 6,8% 12,9% 13,5% 12,3% 11,0% 1.7%
EBITDA reportado (post NHF 16) 343 349 396 430 464 515 524
Margen EBITDA (%) 49,2% 46,8% 47,1% 45,1% 43,3% 43,3% 43,3%
EBITDA pre NIIF 16 331 337 384 418 452 503 512
Margen EBITDA - pre NIIF 16 (%) 47,5% 45,3% 45,7% 43,8% 42,2% 42,3% 42,3%
- Gasto por amortizacion (188) {199) (234) (244) (246) (250} {222)

- Pérdidas por enajenacion y bajas de inmovilizado {11) (11} {(12) {13) (14) (14} {13)

- Otros resultados de explotacién {10) (6) (6) (6) (6) {6) (6)

Resultado de explotacion (EBIT) 123 122 133 156 187 233 271
Margen de explotacion (%) 17,6% 16,4% 15,8% 16,3% 17,4% 19,6%: 22,4%
- Impuesto operativo (sobre EBIT) (29) (29} (32) (37) (45) (56) (63)

Tasa impositiva (%) 24,0% 24,0% 24,0% 24,0% 24,0% 24,0%: 24,0%
Beneficio operativo neto de impuestos (NOPLAT) 93 93 101 118 142 177 206
+ Gasto por amortizacién + Pérdidas de inmovilizado o 198 200 246 257 260 264 235

+/- Variacion del fondo de maniobra 11 33 (3} 3) (5) {10): 1

+/« Inversiones (CapEx) {(178) (183) {210} 221) {235) (250) (222)

Flujo libre de caja (FLC) (1) 124 86 135 151 162 182 219
Valor residual 5 3.899
Periodo de descuento (afios) 0,5 1,5 2,5 3,5 4,5 4,5
Factor de descuento (@ CMPC = 7,3%) 1,0 09 0,8 0,8 0,71 0,7
Valor presente Flujos libres de caja & Valor residual 83 121 126 1265 _132 2.836

(1) Flujos de caja generados por la operativa (actividad) de la Sociedad independiente de su estructura financiera, disponibles para hacer frente al servicio de la deuda
(financiacion ajena) y remunerar a sus accionistas {recursos propios). Estos flujos son diferentes del parametro “Flujo de Caja Operativo” definido por la direccidn de
Euskaltel, a efectos de presentacion de resultados, como EBITDA ajustado menos inversiones (CapEx).
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (19 DE 21)

Caso Sensibilidad
Resultados de la aplicacién del método del DFC

En base a la aplicacién de la metodologia del descuento de flujos de caja (DFC), el  Asimismo, se ha realizado un analisis de sensibilidad del valor por accién de la

valor de las acciones de Euskaitel en el Caso Sensibilidad es el siguiente Sociedad sobre los siguientes parametros de valoracion: la tasa de descuento
(CMPC) v el crecimiento a perpetuidad (g). Los resultados obtenidos son los

Valor por accion - Método del DFC - Caso Sensibilidad siguientes:

- 31-dic-20 — 3 -

Caso Sensibilidad por accion (€/accion)

Surna de valores presentes FLC 2021E - 2025E 589

Valor presente Valor residual 2.836

Valor del negocio (EV) 3.426 Tasa de crecimiento a perpetuidad (g}

Deuda financiera neta {excl. Deuda NIIF 16) (1.455)

Valor de otros activos y pasivos (46)

Valor estimado de activos y pasivos fiscales (neto} 35 o

Dividendo complementario junio 2021 {1} (30) 5

Valor de las acciones (EqV) 1,929

NUmero de acciones (netas autocartera) (#) 178.471.764

Valor por accién (€} 10,81 _

Hﬁ.-*
-,

{1} Se corresponde con el dividendo de 0,17 euros por accién, con cargo al resultado
del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2020, aprobado por la Junta General
de Accionistas de Euskaltel celebrada con fecha de 2 de junio de 2021 y abonado
el dia 17 de junio de 2021.

Multiplo implicite EV/EBITDA 2020 = 10,3x y 10,0x
pre y post NIIf 16, respectivamente (superiores a los
mattiplos de mercado, como se puede observar en
apartados posteriores)

peascescsassas
N —

El valor por accion de Euskaltel que resulta de la aplicacion del
método del DCF en el Caso Sensibilidad asciende a €10,81 por
accion.

—mmmeme -y
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (20 DE 21)

Detalle de otras partidas consideradas para la determinacion del valor de las acciones de la Sociedad

Deuda financiera neta - Euskaltel

£m 31-dic-20
Valor nominal Deudas bancarias y otros préstamos (1.435)
Valor nominal de Obligaciones y otros valores negociables (132)
Otros prestamos con Administraciones Publicas (13)
Valor nominal Otras deudas financieras (2)
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - 127
Deuda financiera neta (excl. Deuda NIIF 16) (1.455)
Pasivos por arrendamientos financieros {65)
Deuda financiera neta (incl. Deuda NIIF 16) (1.519)

Otros activos y pasivos no operativos - Euskaltel

Prestamos recibidos (7N

Dividendo a pagar (25)
Remuneraciones pendientes de pago (7)
Otros pasivos {(10)
Provisiones (2)

Valor estimado planes de incentivos 2020 (1) 3)
Activos financieros 7

Otros activos y pasivos no operativos (46)

(1) El 5 de junio de 2019 (fecha de inicic a efectos de calcuio de la revalorizacion), {a accion de la
Sociedad cotizaba a €7,57 por accion. Tomando como referencia el precio de cierre de cotizacion
del 26 de marzo de 2021 (€9,59 por accion), la creacion de valor total asciende o €361m
{revalorizacion de {a accién del 26,7%; excluyendo dividendos). En base a estas cifras y de acuerdo
con la informacion pablica disponible, el posible valor razonable de este plan de incentivos podria
suponer un mayor pasive para la Sociedad.

Valor estimado de los activos y pasivos fiscales - Euskaltel
31-dic-20
Caso Sensibilidad

Caso Base

Valor presente activos fiscales por deducciones 118 120
Valor presente efecto reversion de pasivos fiscales (86) (86}
Valor estimado de activos y pasivos fiscales (neto} 32 35

Deuda financiera neta

Calculada sobre la base del balance de situacién consolidado del Grupo Euskaltel
a 31 de diciembre de 2020 y determinada a partir de los valores nominates
pendientes de pago de préstamos con entidades de crédito y otros préstamos de
la Sociedad, minorados por el importe de disponibilidades liquidas mantenidas en
entidades financieras (efectivo y otros activos liquidos equivalentes).

= Deuda financiera neta (excl. Deuda NIIF 16): aplicable a los métodos del DFC y
Multiplos de transacciones precedentes.

= Deuda financiera neta (incl. Deuda NHF 16): aplicable al método de Multiplos
de compaiiias comparables cotizadas.

Otros activos y pasives no operativos

Determinados sobre la base del balance de situacion consolidado del Grupo
Euskaltel a 31 de diciembre de 2020, considerando aquellas partidas de activo y
pasivo no afectas a la actividad operativa (y por tanto no recogido dentro de la
estimacion del Valor del Negocio de la Sociedad) y que tampoco han sido
incluidas en la deuda financiera neta.

Valor estimado de los activos y pasivos fiscales

Calculados como el valor presente a Fecha de Valoracion del efecto de los
activos y pasivos fiscales de Euskaltel y sus sociedades dependientes (existentes
a Fecha de Valoracién o que se prevén generar en e futuro) estimado por fuera
del ejercicio de DFC, considerando un periodo de proyeccion que asciende a 20
anos (suficiente para recoger todos los impactos fiscales).

A estos efectos, se ha reatizado un calculo del pago de impuestos diferenciando
entre la cuenta de resultados de las sociedades del Grupo que tributan bajo el
regimen general del Impuesto sobre Sociedades y aquellas que lo hacen bajo el
Régimen Foral del Pais Vasco, aplicando en cada caso los activos y/o pasivos
fiscales correspondientes, asi coma los limites de aplicacion de los mismos.

Para un mayor detalle de su calculo ver Anexo I.
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DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA (21 DE 21)

Calculo de la tasa de descuento

Coste medio ponderado del capital ({CMPC) - Euskatel

La tasa de descuento aplicada para calcular los valores presentes de los flujos libres de caja y del valer residual de la Sociedad, ha sido determinada de acuerdo con el
CMPC estimado a 31 de diciembre de 2020, que considera tanto el coste de los recursos propios como el coste de la deuda después de impuestos, ponderando el peso
de cada una de estas fuentes de financiacion:

* La tasa libre de riesgo (Rf): del 3,2%, se ha establecido a partir del promedic de la rentabilidad
de los 10 anos anteriores al 31 de diciembre de 2020 del bono Espaiol a 10 anos, normalizada
para incorporar las expectativas futuras de inflacion a largo plazo (ver Anexo |l para un mayor

Coste de los recursos propios - Capital Asset Pricing Mode! ("CAPM")

Tasa libre de riesgo (Rf) = 3,2% detalle).

Beta reapalancada (B) = 0,8 = Beta reapalancada (B): del 0,8, que representa el riesgo sistematico y ha sido estimada de

Prima de riesgo de mercado (Rm - Rf) S 7,0% acuerdo con el promedio de las betas desapalancadas mensuales de los Gltimos cinco afos de una

Coste de los recursos propios (K,) = 9,0% muestra de companias cotizadas comparables representativas del sector en el que desarrolla
Euskaltel su actividad, determinada a 31 de diciembre de 2020, y posteriormente apalancada con

Coste neto de los recursos ajenos (deuda) la estructura financiera (endeudamiento) definida para Euskaltel (35%) (ver Anexoc It para un

mayor detalle).

Coste de la deuda antes de impuestos 5 5,7% * Prima de riesgo de mercado: del 7,0%, definida de acuerdo al analisis de BDO basado en
24.0% estudios empiricos bajo distintos enfoques comlinmente aceptados por la comunidad financiera,
: que analizan la diferencia entre la rentabilidad media histdrica de las Bolsas de Valores y la

Tasa impositiva {nominal}

Coste de |2 deuda neto de impuestos (K} £ 4,3% deuda a largo plazo emitida por los gobiernos, asi como el anatisis de primas de mercado v coste
Tasa de descuento (CMPC) resultante Se los recursos propios (rentabilidad requerida por~los accmn'lst_a) coQSIderados en operaciones
e adquisicion tlevadas a cabo en el mercado espanol en los Gltimos anos.

Coste de los recursos bropios _ 9.0% = Coste de la deuda después de impuestos: estimado a partir de la tasa libre de riesgo

prop ) ' normalizada calculada (3,2%) mas un diferencial de coste financiero del 2,5%, que consideramos
Coste de la deuda neto de impuestos E 4,3% de mercado aplicable a la Sociedad, todo elle neto del correspondiente escudo fiscal (ver Anexo
Ratic de recursos propios = 65,0% It para un mayor detalle).
Ratio de endeudamiento = 35,0% = Estructura financiera (%): del 35% de endeudamiento, determinada a partir de la estructura
Coste medio ponderado del capital (CMPC) - 7,3% financiera que de forma implicita se deriva de la proyeccion financiera de Euskaltel a largo plazo

(porcentaje de endeudamiento neto), la cual a su vez esta alineada con las estructuras

Fuente: Andlisis de BDO q partir de informacion obtenida de fuentes publicas a financieras de compahias cotizadas comparables del mercado a la fecha de nuestro analisis.

31 de diciembre de 2020.
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MULTIPLOS DE MERCADO (1 DE 6)

Enfoque general de su aplicacion

La valoracion por multiplos de companias cotizadas y transacciones de compaiiias
comparables, se obtiene mediante la aplicacidn de ratios a ciertas magnitudes
de la compafiia objeto de valoracion, basados en los precios a los cuales otras
companias o negocios simitares cotizan en Bolsa o han sido objeto de
transaccion.

Los ratios o multiplicadores se obtienen relacionando la capitalizacion bursatil o
el precio pagado en transacciones de las empresas comparables, con las
principales magnitudes financieras de dichas companias:

Miltiplos de

- Multiplos de
compafiias P -
: transacciones
cotizadas
precedentes

comparables

Multiplo seleccionado (EV/ EBITDA, EV/EBIT, etc.}
X

Magnitud financiera de ia compania (EBITDA, EBIT, etc.)

Valor del negocio (“EV")

+/-

| Deuda financiera neta |
+/-

| Otros activos y pasivos no operativos |

= Yalor de las acciones (EQV)

En este caso, los principales procedimientos empleados para la aplicacion de
esta metodologia para determinar el valor de Euskaltel, han sido los siguientes:

Método de multiplos de compaiias cotizadas comparables

= Seleccién de una muestra de compariias cotizadas comparables que operan en
el sector de telecomunicaciones (operadoras de cable y telefonia mavil).

* Realizacion de un analisis de comparabilidad de cada una de las companias de
la muestra y seleccion de aquellas mas representativas.

* Para cada una de las compaitias seleccionadas, determinacion del multiplo de
EV/EBITDA implicito en el valor de cotizacion a fecha de este analisis.

= QObtencion del Valor det Negocio (EV) de la Sociedad mediante la aplicacion
del multiplo obtenido a la cifra de EBITDA reportado (post NIIF 16) de
Euskaltel a 31 de diciembre de 2020.

= Consideracion de la deuda financiera neta (incluyendo deuda NIIF 16) y el
valor de otros activos y pasivos no operativos estimado a la Fecha de
Valoracién, para determinar el valor de las acciones de Euskaltel.

Método de multiplos de transacciones precedentes

= Seleccion de una muestra de transacciones dentro del sector de
telecomunicaciones (operadoras de cable y telefonia mavil) llevadas a cabo
en Europa en los cuatro dltimos afos.

* Ajuste de la muestra inicial, eliminando todas aquellas transacciones de las
que no existe informacion publica o fiable sobre las mismas, o no tienen
actividades comparables.

= Para cada una de las transacciones seleccionadas, determinacion del muitiplo
de EV/EBITDA implicito (pre NIIF 16, por incluirse en la muestra transacciones
llevadas a cabo con anterioridad a la entrada en vigencia de dicha norma) en
el precio pagado a fecha de la transaccién.

= QObtencién del Valor del Negocio (EV) de la Sociedad mediante la aplicacion
del maltiplo obtenido a la cifra de EBITDA pre NIIF 16 de Euskaltel a 31 de
diciembre de 2020.

+ Consideracion de la deuda financiera neta {excluyendo deuda NIIF 16) y el
valor de otros activos y pasivos no operativos estimado a la Fecha de
Valoracion, para determinar el valor de las acciones de Euskaltel.
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MULTIPLOS DE MERCADO (2 DE 6)

Multiplos de companias cotizadas comparables
Muestra seleccionada

A continuacion se incluye la muestra de multiplos EV/EBITDA de las companias cotizadas comparables a Euskaltel:

Muestra de multiplos de cotizadas comparables

Valor del negocio EBITDA a

= Multiplo
Sociedad (1) (EV)(;;&'T‘“;‘::';OZ" f’nilﬁ:njffjg EV/EBITDZ 2020
moneda local) moneda local) (2) FECH) (&)

Vodafone Group plc Reino Unido Libras 94.141 14.817 6,4x
freenet AG Alemania Euros 4,355 375 11,6x
NOS, 5.G.P.S., S.A. Portugal Euros 2.968 435 6,8x
iliad S.A. Francia Euros 17.925 2.666 6,7x
Telenet Group Holding NV Bélgica Euros 9.151 1.079 8,5x
Tele2 AB Suecia Corona sueca 109.630 11.044 9,9%
Liberty Global plc Reino Unido Délares estadounidenses 29.572 4.479 6,6x
Rango aito (4) 8,4x
a'lg_oba]_o_(_‘j)_ G P L S S i S it : EaTh i R

{1) Un detatle descriptive de las comparnias comparables cotizadas y de su comparabilidad con Euskaltel se incluye en el Anexo IV,

(2) Ulttimo EBITDA de 12 meses reportado por las compaiias a cierre del ejercicio 2020, excepto en el caso de Vodafone Group, que se corresponde con el reportade a 31
de marzo de 2021, fecha de cierre de su ejercicio (no coincide con el afio natural).

(3} Na se ha procedido al cdlculo de tos muitiplos EV/EBITDA 2021E {a partir de la estimacién de EBITDA 2021 de cada compaiiia, de acuerdeo con el consenso de mercado),
en la medida en la que dichos multiplos son inferiares a los de 2020 y se aplicarian a una magnitud de EBITDA de Euskalte! prevista para 2021 muy en linea a la
obtenida en 2020, resultando en valoraciones inferiores a las estimadas @ partir de la aplicacion de {os multipios EV/EBITDA 2020.

(4) Media aritmética de la muestra celculada descartando et valor mds bajo de ta misma.

(5) Media aritmética de la muestra calculada descartando el valor mas alto de la misma.

Fuente: Informacion piblica y andlisis de BDQ, a partir det siguiente criterio de seleccion:
+  Sector: telecomunicaciones, operadoras de cable y telefonia movit;

+ Tipologia de compafiias: operadores no incumbentes.

=  Zona geogrdfica: Europo;

= Historico de cotizacion: mds de 5 efios cotizando;

«  Free-float: mayor del 35%.
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MULTIPLOS DE MERCADO (3 DE 6)

Multiplos de companias cotizadas comparables
Resultado de su aplicacion

En base a la aplicacion de la metodologia de multiplos de compafias cotizadas
comparables, el valor de las acciones de Euskaltel es el siguiente:

Valor por accién - Método del multiplos de compaiiias cotizadas comparables

€m Rango bajo Rango alto
Multiplo EV / EBITDA 2020 (veces) 7,5x 8,4x
EBITDA 2020 reportado {post NIIF 16} 343 343
Deuda financiera neta {incl. Deuda NIF 16) (1) (1.519} (1.519)
Valor de otros activos y pasivos (1) (46) (46)
Valor estimado de activos y pasivos fiscales {neto) (1} 32 32
Dividendo complementario junio 2021 (2) (30) (30)
Valor de las acciones (EgV) 1.00t  1.302
Namero de acciones (netas autocartera) (¥) 178.471 76£_t _1_7_84_71 .76j
Valor por accién (€) s e 5,61. ’ ‘7T29"

(1) Un detalle de su calculo se puede ver en la pdgina 63.

(2) Se corresponde con el dividendo de 0,17 euros por accion, con cargo al resultado del ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2020, aprobado por la Junta General de Accionistas de Euskaltel
celebrada con fecha de 2 de junio de 2021 y abonado el dia 17 de junio de 2021.

El rango de valor por accién de Euskaltel que resulta de la aplicacion del
meétodo de multiplos de companias cotizadas comparables se situa entre
€5,61y €7,29 por accion.

pm————————————
T ——
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MULTIPLOS DE MERCADO (4 DE 6)

Multiplos de multiplos de transacciones precedentes
Muestra seleccionada

La muestra de mdltiplos EV/EBITDA implicitos que se derivan de los precios pagados en las transacciones precedentes analizadas, es como sigue:

Muestra de miiltiplos de transacciones precedentes

. Mdltiplo
. : Valor de la  Valor del negocio o EBITDA Pre
Sociedad adquirida (1} D sto‘medad Sociedad compradora e de transaccion (EV} implicito A . NIlF 16 E.WEﬁ.lTDA
adguirida transaccion o adquiride implicito
(Ek) 100% (€k} (€k) (2)
{veces)
TalkTalk Telecom Group Plc Reino Unido [ oscafund Asset Management 13 /032021 1.697 2.062 7% 286 7,2
Altice Europe NV Paises Bajos Next Private B.V. 21/01/2021 35.339 69.757 51% 7.919 8,8x
Tele Columbus GmbH Alemania Kublai GmbH 21/12/2020 1.819 1.819 100% 214 8,5x
Sunrise Communications AG Alemania Liberty Global Pic 09/11/2020 6.086 6.086 100% 542 11,2x
Masmovil Ibercom SA Espana Lorca telecom BidCo 11/09/2020 5.175 5.175 100% 610 8,5x
Lycamobile Spain Limited Espana Masrnovil Ibercom SA 12/06/2020 361 361 100% n.a. 8,2x
Virgin Media Inc; Telefonica 02 . . Telefonica S.A. & Liberty 105 4
Holdings Limited Reino Unido Global Ple 07/05/2020 31.400 31.400 100% 3.622 8,7x
DNA Plc Reino Unido Telenor ASA 26/09/2019 3.141 3141 100% 285 11,0x
UPC Switzerland LLC Suiza Sunrise Communications AG 27/02/2019 5.537 5.537 100% 566 9,8x
Lebara Spain Espana Masmovil Ibercom SA 21/11/2018 53 53 100% 7 7,5x
Get AS ; TDC AS Norge Noruega Telia Company AB 15/10/2018 2.215 2.215 100% 173 12,8x
United Group B.V. Paises Bajos BC Partners Limited 27/09/2018 2.600 2.600 100% n.a. 11,7x
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MULTIPLOS DE MERCADO (5 DE 6)

Maltiplos de multiplos de transacciones precedentes
Muestra seleccionada (continuacion)

La muestra de maltiplos EV/EBITDA implicitos que se derivan de los precios pagados en las transacciones precedentes analizadas, es como sigue:

Muestra de multiplos de transacciones precedentes (continuacion)

; Multiplo
Pais sociedad ’ Fecha de icy de_ !a e d.el Mgl % SRS RS EV/EBITDA
Sociedad compradora transaccion (EV) implicito NIIF 16 T T

Sociedad adquirida (7} transaccion adquirido "
(€k) (2) (veces
)

adquirida (€k) 100% (€k)

CK Hutchison Holdings

Wind Tre S.p.A ltalia Limited 07/09/2018 8.238 16.476 50% 2.203 7,5x%
invitel Tavkoziesi ZRt. Hungria DIG] Tavkozlesi Zrt 30/05/2018 141 141 100% 23 6,2x
Ssﬁr;;‘gfaWGﬁ:ﬁT&ag‘;ch Republic :g;ﬁ;‘laiéa"gﬁ‘:c":a ¥ Vodafone Group Ple 09/05/2018 18.400 18.400 100% 1.657 11, 1x
eircom Group Limited Irlanda Iliad SA; NJJ Holding 09/04/2018 2.258 3.500 65% 520 6,7x
TDC AJS Dinamarca DK Telekommunikation A/S 04/04/2018 8.551 8.551 100% 1.108 7,7x
Com Hem AB Suecia Tele2 AB 10/01/2018 3.714 3.714 100% 292 12,7x
Telecable de Asturias S.A.U. Espana Euskaltel, S.A. 26/07/2017 686 686 100% 65 10,5x
Vodafone Malta Ltd. Malta Melita Limited 24/05/2017 208 208 100% 31 6,8x
More Minutes, S.A. Espana Masmovil Ibercom SA 31/01/2017 42 42 100% 6 7,6x
Rango alto - Promedio transacciones Europa (3) S : T, 9,3x
Ran_g:)_— bajo - Promedio transaccicnes Esparia (3) i ke ST g "-._-_S?x__"

(1) Un detalle descriptive de las sociedades adquiridas se incluye en el Anexo V.
(2} Se corresponde con la magnitud de EBITDA (pre NIIF 16} de la sociedad adquirida para el perioda de 17 meses previo mds cercano a la fecha de la transaccion.
{3} Media aritmética de la muestra de transacciones de Europa (excl. Espana) v de Espana, respectivamente.

Fuente: Mergermarket y otras fuentes publicas, @ partir del siguiente criterio de seleccion:
+  Sector: telecomunicaciones, operadores de cable y telefonia movit;
+ Tipologia de comparias: operadores no incumbentes;
Zona geogrdfica: Europa; v
«  Horizonte temporal: desde el afo 2017.
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MULTIPLOS DE MERCADO (6 DE 6)

Multiplos de multiplos de transacciones precedentes

Resultado de su aplicacion

En base a la aplicacion de la metodologia de multiplos de transacciones, el valor
de las acciones de Euskaltel es el siguiente:

Valor por accion - Método del maltiplos de transacciones precedentes
£m Rango bajo Rango alto

Multiplo EV / EBITDA (veces) 8,5x 9,3x
EBITDA 2020 pre NIIF 16 N N
Valor del negocio (EV) 2.803 3.073
Deuda financiera neta (excl. Deuda NHF 16) (1) (1.455) (1.455)
Valor de otros activos y pasivos (1) (46} (46)
Valor estimado de activos y pasivos fiscales (neto} (1) 32 32
Dividendo complementario junic 2021 (2} (30} (30)
LValor de las acciones (EqV) 1.304 1.574
‘Numero de acciones (netas autocartera) (#) 178.471.764  178.471.764
Valor por accién (€) e 7,31 8,82

{1} Un detalle de su cdlcule se puede ver en la pdging 63.

(2} Se corresponde con el dividendo de 0,17 euros por accion, con cargo al resultado del ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2020, aprobado por la Junta General de Accionistas de Euskalte!
celebrada con fecha de 2 de junio de 2021 y abonado el dia 17 de junio de 2021.

El rango de valor por accién de Euskaltel que resulta de la aplicacién del
método de multiplos de transacciones precedentes se situa entre €7,31 y
€8,82 por accién.

L.
L e
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CONCLUSION DE VALORACION

Relevancia de los métodos de valoracién apﬂicados

Metodologias consideradas no adecuadas
Valor teorico contable

El valor tedrico contable constituye un método estatico de valoracion que
presenta una imagen puntuat de la situacion patrimonial de Euskaltel a una fecha
determinada basado en criterios contables. De esta forma, dos empresas con un
mismo valor contable podrian presentar diferencias en su valor real de mercado,
ya que, entre otros aspectos, cada una de ellas podria tener distintas expectativas
de crecimiento, rentabilidades esperadas y/o niveles de riesgo, entre otros
aspectos a considerar.

Por todo ello, no lo consideramos un método adecuado al ser un método estatico
que no refleja el valor razonable de los negocios de la Sociedad.

Valor de liguidacion

Se ha justificado en la seccién correspondiente al desarrolla del método del valor
de tiquidacién que, en dicho contexto la Sociedad obtendria por sus activos un
valor inferior a sus valores contables, ademas de surgir pasivos adicicnales de
previsible elevada cuantia.

Por ello, se ha concluido que la aplicacién de este método resultaria en valores
significativamente inferiores a los obtenidos mediante el resto de métodos de
valoracion y no se considera adecuada su utilizacién.

Valor de la contraprestacion ofrecida con anterioridad

No se ha producido ninguna oferta publica de adquisicion sobre las acciones de
Euskaltel en los doce meses anteriores al anuncio de la Oferta.

1 DE 2)

Metodologias consideradas adecuadas
Metodologia principal - Descuento de flujos de caja

Constituye nuestro método principal de valoracion, por ser de general aceptacion
y porque togra capturar mejor que otras la expectativa actual acerca de la
capacidad de la Sociedad de generar retornos futuros para sus accionistas.

Cotizacion media ponderada

Hemos analizado la cotizacién media ponderada de la accién de Euskaltel en
Bolsa en los seis meses anteriores al anuncio de la Oferta, asi como en otros
periodos anteriores, y se ha considerado como un método adecuado para
determinar el valor por accion de ta Sociedad.

Sin embargo lo anterior, en este caso, consideramos que el valor obtenido a
través del DFC es un mejor reflejo del valor razonable de la accién de la Sociedad
a fecha de este Informe, en la medida en que, desde nuestro punto de vista, los
precios de cotizacion del periodo analizado no incorporan toda la expectativa de
incremento de valor gue entendemos que se puede haber generado tras la
presentacion de resultados y confirmacion de los objetivos de largo plazo
ocurrida el 25 de febrero de 2021.

Metodologias de contraste
Multiplos de compariias comparables cotizadas {como contraste)

Se ha considerado Unicamente como un método de contraste, por reflejar el
sentimiento del mercado inversor acerca del valor de negocios y acciones de
companias cotizadas del sector, sin embargo presenta limitaciones de
comparabilidad de las mismas con Euskaltel en términos de tamano, expectativas
de crecimiento {ventas y EBITDA), rentabilidades, presencia geografica y negocio.

Multiplos de transacciones precedentes (como contraste)

Se ha considerado tambien como un método de contraste, por reflejar lo que el
mercado transaccional paga por compafias del mismo sector pero considerando que
existen dificultades en su aplicacion debidas a tas caracteristicas particulares de cada
operacion (términos de la transaccion, tamano, expectativas de crecimiento,
rentabilidades, presencia geogréafica y negocio de la compafiia adquirida, etc.).
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CONCLUSION DE VALORACION (2 DE 2)

Resumen de resultados de valoracion y conclusion de valor razonable por accion de Euskaltel

Un detalle de los resultados de valoracion de las acciones de Euskaltel derivados de la aplicacién de los distintos métodos establecidos en el articulo 10.5 del RD
1066/2007, para su consideracion a los efectos del articulo 11.d del RD 1066/2007 v los del articulo 137.2 de la LMV, es como sigue:

Métodos de valoracion (Art. 10.5 RD 1066/2007 y Valor €/accion

Art. 137.2 de la LMV} Euskaltel

Valor tedrico contable consoclidade {(a 31-dic-

2020 y 31-mar-2021) o

Inferior al resto de

Valor de liquidacion X el

Cotizacion media ponderada del semestre 8 81
anterior a 29 de marzo de 2021 ’

Precios de ofertas de adquisicion formuladas en los

12 meses anteriores Najha habido

Descuento de flujos de caja (DFC)

Multiplos de compaiiias cotizadas comparables 5,61 - 7,29

Multiplos de transacciones precedentes 7,31 - 8,82

_____ e e

Las conclusiones de nuestro trabajo se basan en el andlisis de la
aplicacion de los métodos y criterios de valoracién a los que se
refiere el articulo 10.5 del RD 1066/2007 v el articulo 137.2 de la
LMYV, que se describen en el apartado de Aplicacion de las
metodologias de valoracion de este Informe.

En este sentido, concluimos que el método que mas adecuadamente
refleja el valor razonable de las acciones de Euskaltel es el método
del descuento de flujos de caja (DFC), metodologia principal de
nuestro andlisis.

En relacion con el resto de métodos: (i) el método de cotizacion
media ponderada de la accion de la Sociedad de los Gltimos seis
meses se considera un método adecuado para determinar el valor
por accion de Euskaltel; (ii) el método de multiplos de mercado se
considera como método de contraste, por presentar limitaciones,
ya sea de comparabilidad y/o de dificultad de aplicacion, de cara a
basar sobre el mismo la conclusion de valor por accion de
Euskaltel; y (iii}) no consideramos que el resto de métodos de
valoracion sean adecuados para determinar el valor por accion de
{a Sociedad.

De este modo, en base a la informacion utilizada y la metodologia
de valoracion del descuento de flujos de caja (DFC), concluimos
que, tanto a la Fecha de Valoracion como a la fecha de este
informe, el valor razonable por accion de Euskaltel se sitia en un
rango comprendido entre €9,69 y €10,81 por accion.

-
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ANEXO I: ACTIVOS Y PASIVOS FISCALES

Detalle del valor presente estimado de los activos y pasivos fiscales

Valor presente activos fiscales por deducciones (por inversiones y dohle imposicién)

2021E  2022E 2025E 2028BE  2029E 2030E
Deducciones por inversidn en activos fijos nuevos (1) 4 5 7 8 11 13 13 14 14 14
Deducciones por doble imposicién (2) 12—S=—= v vy o= - - - - - -
‘Total deducciones aplicadas (ahorro fiscal) 16 11 7 8 11 13 13 14 14 14
Periodo de descuento {afos) 0,5 1,5 25 3,5 4,5 5,5 6,5 7,5 8,5 9,5
Factor de descuento (@ CMPC = 7,3%) 1,0 0,9 0,8 0,8 0,7 0,7 0,6 0,6 0,5 0,5
Valor presente deducciones aplicadas 16 10 5 6 8 9 8 8 8 7
Total valor |:;re§ent-e de deducciones aplicadas : 118 R
2035E 2038E 2039E 2040E
Deducciones por inversidn en activos fijos nuevos 14 15 15 15 6 3 3 3 3 3
_Deducciones por doble imposicién S 0 5 8 g g . . g .
Total deducciones aplicadas (ahorro fiscal} 14 15 15 15 6 3 3 3 3 3
Periodo de descuento (afios) 105 11,5 125 13,5 145 155 165 17,5 185 19,5
Factor de descuento (& CMPC = 7,3%) 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Valor presente deducciones aplicadas 7 7 6 6 2 1 1 1 1 1

Valor presente efecto reversion de pasivos fiscales

2025E
Reversion amortizacidn fondo de comercio (2)

2028E

2029E

2030E

Reversion pasivo por libertad de amortizacion (2) 9 9 9 9 2 9 9 - -
Reversion pasivo combinacion de negocios (2) 15 15 15 15 15 15 15

Reduccién base imponible amortizacién histérica (2) {4} (4} 4) (4 - - -

Incremento (neto) de la base imponible 63 63 63 63 67 67 49 - - -
Tipo impositivo 250%  250%  250%  250%  250% 250% 250% 250% 250%  250%
Incremento de la cuota integra SRR 16 16 16 17 17 12 - - -
Periodo de descuento (afios) i a,5 1,5 2,5 3,5 4,5 5,5 6,5 7.5 8,5 9,5
Factor de descuento (& CMPC = 7,3%) 1,0 0,9 0,8 08 0,7 0,7 0,6 0,6 g5 0,3
Valor presente efecto reversion de pasivos fiscales 15 14 13 12 12 11 8 - - 7
Total valor presente efecto reversion de pasivos fiscales 86

)

(1)

(2)

Correspondientes a
Euskaitel (sociedad
individual}, con
tributacioén en el
Regimen Floral del
Pais Vasco.

Correspondientes a R
Cable y Telecable
Telecomunicaciones,
S.A., con tributacion
segun la norrmativa
general del Impuesto
sobre Sociedades.




ANEXO II: DETALLES DE LA TASA DE DESCUENTO (1 DE 3)

Parametros usados en el calculo de la tasa de descuento

Tasa libre de riesgo (Rf)

La tasa libre de riesgo es la tasa de rentabilidad obtenida por una inversién en un
activo considerado libre de riesgo. En principio se trata de un concepto tedrico
gue asume que existe en los mercados una alternativa de inversion carente de
riesgo para el inversor.

Si embargo, en la practica, dada la inexistencia de activos en el mercado
completamente exentos de riesgos de impago, la comunidad financiera ha
adoptado como metodologia comunmente aceptada, el use de bonos
gubernamentales como aproximacion a una tasa libre de riesgo.

En este sentido, la rentabilidad de los bonos europeos en general y el bono
espanol a 10 anos en particular, se encuentra en minimos historicos,
consecuencia, entre otros, de las medidas llevadas a cabo por el Banco Central
Europeo con objetivo de estimular la liquidez (Quantitative Easing).

El siguiente grafico muestra, para el caso del bono espanot, como su rentabilidad

{yield) alcanzo niveles maximos durante 2011-2012, coincidiendo con el pico de la

crisis de la eurozona. Desde entonces, la rentabilidad ha ido hasta alcanzar
niveles minimos historicos cercanos al 0% en diciembre de 2020.

Evolucion de la rentabilidad del bono espafiol a 10 afos

Promedio 10 afios: 2,6%

0% -

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: Bloomberg a 31 de diciembre de 2020.

Considerando que la tasa actual no se encuentra en una situacién normalizada,
con objetivo de calcular una tasa a largo plazo que refleje un nivel sostenible, se
ha llevado a cabo un ejercicio de narmalizacion bajo una vision prospectiva.

Para la estimacion de la rentabilidad normalizada del bono espafol a 10 afos,
calculamos primero la rentabilidad normalizada en términos reales durante el
periodo analizado de 10 afos, restandole a la rentabilidad nominal promedio del
baono espafiol durante dicho periodo (2,6%) la inflacidon promedio anual registrada
durante ese mismo periodo (1,1%, fuente INE), resultando en una rentabilidad
real normalizada de 1,5%. Posteriormente, incorporamos a esta rentabilidad en
términos reales las expectativas de inflacion a largo plazo (1,7%, fuente FMi);
obteniendo asi una tasa libre de riesgo normalizada en términos nominales a 31
de diciembre de 2020 para Espafia de 3,2%.
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ANEXO II: DETALLES DE LA TASA DE DESCUENTO (2 DE 3)

Parametros usados en el calculo de la tasa de descuento

Coeficiente beta (8}

El coeficiente beta, se ha obtenido como el promedio mensual de los 5 anos A partir del coeficiente beta desapalancado obtenido, se ha aplicado la siguiente
anteriores a la valoracion, utilizando de compaiiias cotizadas comparables férmula para obtener la beta apalancada:
representativas del sector en el que desarrolla Euskaltel su actividad.

En la muestra seleccionada no se han incluido empresas cuya beta cuente con un _ .
coeficiente de determinacion (“R¥”} por debajo del 15% (en este caso, |lliad SA). ()
La muestra resultante es como sigue:

Muestra de betas de compaiifas cotizadas comparables Dénde:

Beta mensual 5 afnos  Coef. D/ Tasa = Bl = Beta apalancada

Apal.  Desapal. R®  (D+E) Impuesto

Euskaltel, 5.A. Espana 0,8 0,4 029 50,2% 24,0% el e
Vodafone Group Plc Reino Unido 1,1 0,7 0,37  42,5% 19,0% = T =Tasa impositiva
freenet AG Alemania 1,0 0,7 0,41 359%  30,0% « D/E = Ratio de apalancamiento
NOS, 5.G.P.S., S.A. Portugal 0,9 0,6 0,30 35,0% 21,0%
Telenet Group Holding NV Bélgica 0,9 0,5 0,23  46,5%  29,0%
Liberty Global plc Reino Unido 1,2 0,7 0,46 26,5%  22,0% A continuacion se muestra el calculo de la beta reapalancada calculada a los
Tele2 AB (publ) suecia 0,6 0,5 0,15 52,2%  19,0% efectos de estimar la tasa de descuento aplicable a Euskaltel:
Promedio 0,9 0,6 41,2%

Calculo de la beta reapalancada de Euskaltel
Fuente: Bloomberg a 31 de diciembre de 2020.

Beta desapalancada sector (B) 0,6
Ratio de apalancamiento (D/E) (2} 53,8%
Tasa impositiva Espafia {Pais Yasco) o 24.0%
Beta reapalancada Euskaltel 0,8

(1)} Ratic de apalancamiento resultante de una estructura financiera
objetivo de Deuda: 35,0% y Recursos Propios: 65,0%.
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ANEXO II: DETALLES DE LA TASA DE DESCUENTO (3 DE 3)

Parametros usados en el calculo de la tasa de descuento

Coste de [a deuda (Kd)

El coste brute de la deuda se ha estimado en un 5,7%, (4,3% neto del = Los posibles rangos de diferencial del coste financiero se han establecido a

correspondiente escudo fiscal). Este coste se basa en la suma de los siguientes partir del analisis de:

e ° las referencias de diferenciales de mercado medios de compadnias

= Tipo de interés base: del 3,2%, establecido a partir de la tasa libre de riesgo europeas y espanolas del sector de las telecomunicaciones, que se sitdan
normalizada (explicada en la pagina anterior); y entre el 2,4% y el 3,3% (fuente: cuentas anuales de los ejercicios 2019 y

= Diferencial de coste financiero: del 2,5%, que se carresponde con un 2020 de las compaiiias);

diferencial de mercado actual aplicable a Euskaltel, de acuerdo con el rango o el diferencial que resulta en funcidn de la calificacidn crediticia de la
bajo resultante de los siguientes analisis: deuda de Euskaltel seglin su ratio actual v previsto de cobertura de
intereses de la deuda, que se sitla entre el 2,3% y el 4,1% (fuente:
Aswath Damodaran. “Ratings, Interest Coverage Ratios and Default
Spread”. Datos a enero de 2021); v

Diferencial del coste financiero aplicable a Euskaltel

Analisis realizados Ran.go renp
bajo alto
@ 'as emisiones de bonos cotizados de empresas comparables del sector
europeo de telecomunicaciones, a partir de las cuales se ha realizado un
Diferencial en funcidn de calificacion ejercicio de regresién (lineal y logaritmica), a fecha actual, entre el
e 2,3%  4,1% : - :
crediticia Euskaltel diferencial (spread) de cada uno de tos bonos corporativos {respecto a
. ) L. . los bonos soberanos con mismo vencimiento de los paises donde se
o Diferencial emisiones bonos cotizados 2.7% 3.2% liza | Ang o bteniend fici d
compafias sector telecomunicaciones : 2% realiza la er‘rpslon) y su vencimiento (o teniendo unos coeficientes de
—_— - determinacion, RZ, del 26% y 61%, respectivamente) y extrapoiando los
Promedio 2,5%  3,5% resultandos obtenidos a un horizonte temporal de 10 afos. En base a
este analisis se obtiene un rango de diferencial del coste de la deuda
que se sitta entre el 2,7% (regresion lineal) y el 3,2% (regresion
logaritmica).

’ Diferenciales deuda compahias comparables 2,4% 3,3%
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ANEXO Ill: DETALLE DE COMPANIAS COTIZADAS COMPARABLES (1 DE 5)

Descripcion de las sociedades cotizadas

A
0vodafone +
L] 14

Vodafane Group Plc presta servicios de telecomunicaciones en Europa y a nivel
internacional. La empresa ofrece servicios moviles; servicios de linea fija,
incluyendo banda ancha, ofertas de television (TV) y voz; asi como soluciones de
internet de las cosas; soluciones de big data e inteligencia artificial.

e -

Cotizacion de Vodafone ~ Market cap (m)  37.712

2016 2017 2018 2019 2020

: {2016-2021) # shares outs (m) 28,26 E
: % free float 99% :
P 3,004 - 300
E 2,50 4 20
| 2,00 t2oo €
] | [=] 1
i 5 1,50 4 - 150 § E
1 1,00 10 g
1w | g 0
: 0,50 = - 50 & 1
‘ | 2
: 0,00 = r T T . 0 Lo :
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freenet'y .

Freenet AG ofrece servicios de telecomunicaciones, radio y multimedia,
comunicaciones maviles e Internet movil en Alemania. Ofrece una cartera de
servicios y productos principalmente en el ambito de los servicios méviles de voz
y datos.

Cotizacion de Freenet Market cap (m) 2.150

(2016-2021) # shares outs (m) 124
% free float 85%

35,00 i
30,00 - L
25,00 -
20,00 -
15,00 -
10,00 -
5,00 - 3

0,00 T r T r
29/03/2016  29/03/2017 29/03/2018 29/03/2019  29/03/2020

Volumen =——Precio

€/accidn

,
©C =~ N W A WU oo

Titulos negociados (m)

Principales multiplos de Freenet
(a cierre de 2016-2020)

)

: E
: i
) ]
] ]
; 20x - 1
] 17,1x i
' , 16,2x

] 15% o 8 14,2x 14,0x g o 0 14,4x i
i 11,5x 11,5x 22X i
: 10x - 8 9% < 10,3x :
] 1
: 5x A i
: . - - . : . i
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1] 1
t ]

@ EV/EBITDA @ EV/EBIT

Fuente: informacién publica a 31 de diciembre de 2020 y andlisis de BDO.
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ANEXO IIl: DETALLE DE COMPANIAS COTIZADAS COMPARABLES (2 DE 5)

Descripcion de las sociedades cotizadas

N é\\\\lll%- s

EM
7
NOS, 5.G.P.S., S.A. ofrece servicios integrados de telecomunicaciones en todo el
mundo. Opera a través de los segmentos de telecomunicaciones y audiovisuales.
La empresa ofrece televisién por cable y por satélite; acceso a voz, datos e
internet; servicios de consultoria en tecnologias de la informacion.

i

' ]
] Cotizacién de NOS Market cap (m) 1.464 '
i (2016-2021) # shares outs (m) 512 J
i % free float 47% d
' ]
. 3,00 1 7 '
i 7,00 4 6 i
E 6,00 5 E :
: 5,00 . 8
1S 4,00 -
vy 3 g
1§ ,
' 2,00 g !
: 1,00 1 2 |
L = 3
: 0,00 + T T T T 0 :
! 29/03/2016 2970372017  29/03/2018 29/03/2019  29/03/2020 G
b e oo e eemeemeemee—ea—o_l_Nolumen ===} Precio e H

Principales multiplos de NOS
(a cierre de 2016-2020)

30x 4
2x ] O 26,6x

t

I

!

20x | O 26x O 20,8x

: 15x 1 & o1e0x O 16,9
'

]

i

10x 4 <> 75
Ex 4 X O 6,7x { 6,5x <y 5,7 5,7

2016 2017 2018 2019 2020

@ EV/EBITDA & EV/EBIT

ilad O
Itiad S.A. presta servicios en el sector de las telecomunicaciones fijas y mdviles

en Francia e Italia. La empresa ofrece planes de servicios moviles y servicios de
linea fija.

{ 1
| Cotizacion de itiad Market cap (m}  11.779 |
| (2016-2021) # shares outs (m) 70 !
: % free float 36% !
1

L 250,00 - 1,8 5
| F 1,6 !
I 200,00 F14 =
! 12 S
' 150,00 B
(] 100,00 r Yy =1 '
'S 0,6 %" |
i 50,00 04 8
| 02 2
: 0,00 + - : : - 0 :
! 29/03/2016  29/03/2017  29/03/2018  29/03/201%  29/03/2020 '
e e_.l__Volmen ——Precio :

Principates multiplos de iliad
{a cierre de 2016-2020)

Lndy & 27,2x
W1 O 1gx O 17,2x 13 1x
1 O 7ex O 7 6,1x O s:m OB

2016 2017 2018 2019 2020

@ EV/EBITDA ¢ EV/EBIT

Fuente: Informacion publica a 31 de diciembre de 2020 y analisis de BDO.
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ANEXO [ll: DETALLE DE COMPANIAS COTIZADAS COMPARABLES (3 DE 5)

Descripcion de las sociedades cotizadas

O

telenet

Telenet Group Holding NV, ofrece servicios de television por cable; servicios de
Internet de banda ancha; servicios de voz y datos de telefonia fija y mavil;
servicios de interconexion; y servicios de valor afadido a consumidores y

empresas en Bélgica y Luxemburgo.

______________________________________________________________________

Titulos negociados (m)

: Cotizacion de Telenet Market cap (m)  3.831
: (2016-2021) # shares outs (m) 109
i % free float 39%
L 70,00 A -5

| 60,00 1 45
: 50,00 4 - 3,5
' - -3
1.8 —— F25
12 30,00 - 2
1S 20,00 1 - 1,5
‘ L 1

: 10,00 3 i 0’5
! 0,00 . . . : 0

; 29/03/2016  29/03/2017 29/03/2018 29/03/2019  29/03/2020

R R = Volumen ——Precio ... ;
e mm e m e m e e e
i Principales multiplos de Telenet

E {a cierre de 2016-2020)

]

: 30x 4

: 25x & 27,1

20x |

; 15x A O 16,2x OO 15,9 O 14,5
: 0 QM O g5 & o O 8,2x

. 5x 4

| : ; 3 : ]

i 2016 2017 2018 209 2020

3

: © EV/EBITDA  © EV/EBIT

TELE2 (5

Tele2 AB, es un operador de telecomunicaciones, prestando servicios a

consumidores y empresas. La empresa ofrece servicios de telefonia mavil, datos
en el teléfono y mensajeria, asi como servicios de banda ancha mavil; y servicios

de voz y banda ancha fija, television y telefonia fija y movil.

______________________________________________________________________

h ]
. i Cotizacion de Tele2 Market cap (m) 7.368
: : (2016-2021) # shares outs {m} 690
L N & free float 73%

1
i ' 180,00 18
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! e ececeeeeee_ll__Nolumen ———Precio ..
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1
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Fuente: Informacion pubtica @ 31 de diciembre de 2020 y andlisis de 8DO,
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ANEXO Ill: DETALLE DE COMPANIAS COTIZADAS COMPARABLES (4 DE 5)

Descripcion de las sociedades cotizadas

AID.
€@

Liberty Global plc, junto con sus filiales, presta servicios de Internet de banda
ancha, video, telefonia fija y comunicaciones moéviles a clientes y empresas.
Presta servicios en el Reino Unido, Bélgica, Suiza, Irlanda, Polonia, Eslovaquiay a
nivel internacicnal.

Cotizacién de Liberty Market cap (m) 11.650
(2016-2021) # shares outs (m) 577
% free float 82.44%

- 18

€/accion

Titulos negociados (m)

|
|

0,00 + - v v ¢
28/03/2016 28/03/2017 28/03/2018 28/03/2019 28/03/2020
Yolumen = Precio

Principales multiplos de Liberty
(a cierre de 2016-2020)

50x 1~
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i |
] 1
' i
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] ]
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1 X O i
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; i
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| i
] 1
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Fuente: Informacion pablica a 31 de diciembre de 2020 y andlisis de BDO. 84



ANEXO llI: DETALLE DE COMPANIAS COTIZADAS COMPARABLES (5 DE 5)

Analisis de comparabilidad

Compaiiias cotizadas comparables sector telecomunicaciones - Analisis comparabilidad Euskaltel

Capitalizacién
bursatil
(millones

moneda local)

TACC Ventas TACC EBITDA
(2017-2020)  (2017-2020)
(%) (%)

Nivel de
comparabilidad
(%)

Pais donde

Margen
EBITDA
2020 (%}

Posicionamiento

e Actividad
competitivo

desarrella su
actividad

Compania

Reino Unido /

Espafia / Operador de telefonia mévil y banda ancha
Vodafone Group Plc 0vodafone Alemania / 37.712 -2,7% 14,5% 33,8% Challenger servicios moviles / servicios de linea fija /
ltalia / Otros banda ancha / ofertas de televisién y voz
Europeos
Operador de movil virtual .
freenet . N ) servicios de telecomunicaciones / radio vy
freenet AG ¥ Alemania 2.150 9,0% 6,7% 14,6% Challenger iemaonteeo el L)
internet movil
N ws Operador de Cable ‘
s = servicios de telecomunicaciones y
NOS, 5.G.P.S., S.A. %§ Portugal 1.464 -4.4% 9,0% 32,4% Challenger T T L D o e LK
satélite / acceso a voz, datos e Internet
i I i d el Operador de Cable
9 g i . (- i
iliad 5.A. I IO Ilfgll;ii; 11.779 6,9% 8,5% 45,4% Challenger servicios de linea fija /servicios moviles
Operador de Cable ‘
Telenet Group telenet et servicios de television por cable / servicios de
Holding NV CLLs ek L5 e 42,0% iRt e Internet de banda ancha / servicios de voz y
datos de telefonia fija y movil
Suecia / Operador de telefonia movil y banda ancha
LE2 ey servicios de telefonia movit / asi como
Telez AB (publ) TE Latvia / 7.368 7,9% 23,9% 41,6% Challenger servicios de banda ancha mdévil / servicios de
gea voz y banda ancha fija / televisién / telefonia
Estonia fija y mévil
Reino Unido / IS
Belgica / perador de Cabie ‘
. N servicios de Internet de banda ancha /
Liberty Global plc & Iﬁ;mlza ./ ) 11.650 4,3% -11,4% 35,2% Challenger servicios de video / telefonia fija /
Eol oma . comunicaciones moviles
slovaguia
B3 0 Comparabilidad totat " Comparable con limitaciones

‘9 Altamente comparable

c Comparabilidad baja



ANEXO |V: DETALLE DE TRANSACCIONES PRECEDENTES (1 DE 2)

Datos descriptivos de las transacciones

Muestra de multip

1a adquirida

Talk Talk Telecom Group Plc TalkTalk
IFwr vy
Altice Europe NV Q
altice

Tele Columbus GmbH @ telecolumbus

Sunrise Communications AG Sunrise
MASMOY L

meﬁi-
@90,

thasmovil Ibercom 54

Lycamobile Spain Limited

Virgin Media Inc; Telefonica
02 Holdings Limited

DNA Plc DnA|
UPC Switzerland LLC am
Lebara Spain LEBARA
Get AS ; TDC AS Norge m

los de transacciones precedentes

Compania compradora

Toscafund Asset
Management LLP

Next Private B.V.

Kublai GmbH

Liberty Global Plc

Lorca telecom BidCo

Masmovil Ibercom 54

Telefonica S.A. & Liberty
Glabal Ple

Telenor ASA

Sunrise Communications
AG

Masmaovil Ibercom SA

Telia Company AB

Fecha de

transaccion

12/03/2021

214042021

21/12/2020

09/11/2020

11/09/2020

12/06/2020

07/05/2020

26/09/2019

27/02/2019

21/11/20M8

15/10/2018

Precio de la
Transaccion

(€m)

35,339

1.697

1.819

6.086

5.175

361

31.400

EREY|

5.537

53

2.215

Toscafund Asset Management LLP adquiere el 70,48% restante de TalkTalk Telecom Group
Plc, proveedor de servicios de telecomumicaciones.

OPA de Next Private B.V. para Altice, operador integral de servicios de telecomunicaciones.

OPA Kublai, compama respaldada por Morgan Stanley, a Tele Columbus, operador integral
de servicios de telecomunicaciones.

Liberty Global Plc ha acordado la adquisicion de Sunrise Communications AG, proveedor
suizo de servicios integrados de telecomunicaciones.

Masmowil ha aceptado la OPA presentada por las Lorca BildCo, compafia participada
conjuntamente por Cinven, KKR y Providence.

Masmowil Ibercom SA ha acordado adquirir Lycamobile Spain Limited, operador de
comunicaciones inalambricas con sede en Espaiia

Telefdnica S.A. y Liberty Global Ple han acordado formar una empresa conjunta al 50%
mediante la fusién de sus operaciones en el Reine Unido.

Telenor ASA ha acordado la compra de una participacion mayoritaria en DNA Ple, empresa
de telecomunicaciones con sede en Finlandia.

Sunrise Communications AG ha acordado adguirir UPC Switzerland LLC, una empresa de
servicios integrados de telecornunicaciones.

Masmovil Ibercom SA ha adquirido Lebara Spain de Lebara Group BY. Lebara Spain es un
operador mdvil virtual con sede en Madrid.

Telia Company AB ha acordado adquirir Get AS y TDC AS, operadores de televisidn por cable
y proveedores de servicios de Internet con sede en Noruega.
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ANEXO IV: DETALLE DE TRANSACCIONES PRECEDENTES (2 DE 2)

Datos descriptivos de las transacciones

Muestra de multiplos de transacciones precedentes (continuacion

Compania adquirida

Compania compradora

Fecha de

transaccion

Precio de la
Transaccion

{Em}

Descripcion

)
United Group B.V. #l? BC Partners Limited 27/09/2018 2.600 BC adquiere a United Group, el operador lider de cable y media en el sudeste de Europa.
i

. - CK Hutchison Holdings CK Hutchison Holdings Limited ha acordado adquirir el 50% de Wind Tre S.p. A, un proveedor

UATENLORH i 8 Limited L e de servicios integrados de telecomunicaciones con sede en Italia.
. . ; . . DIGI Tavkozlesi Zrt ha acordado la adquisicion de Invitel Tavkozlesi ZRt, una empresa
Invitel Tavkozlesi ZRt. |n\/|tel USRS e 30105/2018 Ul hungara proveedora de servicios integrados de telecomunicaciones.
UPC Hungary; UPC Romania; - . . R
Onitymedia GmbH; UPC Vodafone Group Plc 09/05/2018 18.400 Vodafone Group Ple ha acordado adquirir las operaciones de Liberty Global Plc en Alemania
- y Europa Central y del Este.

Czech Republic

. . - . . . Iliad 5A y NJJ Holding han acordado ta adguisicion de eircom Group limited, proveedor de
eircom Group Limited uf Iliad SA; NJJ Holding 09/04/2018 2.258 telecomunicaciones con sede en Irlanda.
TOC A/S M DK Telekommunikation 0410412018 2.551 Un consorcio ha decidido lanzar una oferta de adquisicion sobre TDC Group, proveedor de

A/S telecomunicaciones con sede en Dinamarca
COMHEM Com Hem AB, grupe de telecomunicaciones con sede en Suecia y que cotiza en bolsa, ha
Com Hem AB WA TeleZ AB 10/01/2018 3.714 acordado ser adquirido por Tele2 AB.
Telecable de Asturias S.A.U. [ Euskaltel, 5.A. 2670712017 686 Euskaltel, S.A. ha acordado adquirir Telecable de Asturias 5.A.U. a Zegona Communications
telecable PLC.
e Melita ple ha acordado fusionarse con Vodafone Malta Ltd., un proveedor de servicios

Vodafone Malta:L: 0 vodafone  Melita Limited 2470572017 208 integrados de telecomunicaciones con sede en Malta.
More Minutes, S.A. m Masmovil [bercom SA 31/01/2017 42 Mmasmovil Ibercom SA ha adquiride LlamaYa Mévil, especialista en llamadas internacionales

Fuente: Mergermarket y otras fuentes publicas.

por Internet con sede en Espana.
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ANEXO V: PRECIOS OBJETIVO DE ANALISTAS

Analisis de precios objetivo de analistas

A continuacion se presenta un detalle de los precios objetivo de la accion de Euskaltet emitidos por analistas de mercado durante los seis meses previos a la fecha de
anuncic de la Oferta:

Precios objetivo emitidos por analistas de mercado - Euskaltel

Evolucién de la ernision de precios objetivo de la accion de Euskaltel por

Pl T Precio objetivo analistas de mercado (€ por accién)
Analista (€ p. accién)
22-mar.-21 CitiGroup 10,10 12,00 1
18-mar.-21 Kepler Cheuvreux 9,80
17-mar.-21 Exane BNP Paribas 11,50 e b °*9
15-mar.-21 Barclays 11,00
15-mar.-21 JB Capital Markets 11,50 11,00 4 ¢ o
9-mar.-21 Banco Sabadell 8,50 10,50 1 ® @
G-mar.-21 GVC Gaesco 11,50
2-mar.-21 Goldman Sachs 10,00 10,00 - ® [+
1-mar.-21 Alantra 9,30 =7
1-mar,-21 Intermoney 10,70 9,50 - 5
26-feb.-21 Margan Stanley 9,50 U
25-feb.-21 CaixaBank BPI 11,00 9.00 -
17-feb.-21 Santander 9,30
3-dic.-20 Nextgen Research 11,50 8,50 A 9
27-oct.-20 Norbolsa 10,50 ®
6-0ct.-20 New Street 8,30 8,00

26-sep.-20 15-nov.-20 4-ene.-21 23-feb.-21 14-abr.-21

Promedio 10,25

Target price
Fuente: Informes de analistas, Bloomberg y S&P Capital 1Q. @Targetp




ANEXO VI:

Perspectivas macroeconomicas - Espaiia

)

La econornia espanola se contrajo un 11% en todo el afo 2020, como
consecuencia de la pandemia de coronavirus y de las medidas para contenerla,
tanto a nivel nacional como internacional. En 2021 se espera que la economia
repunte un 5,7%.

El impulso seguira siendo escaso en la primera mitad del afio, vy es probable
que el PIB crezca sélo marginalmente, reflejando principalmente los efectos
de recuperacion desde una base baja. En Ultima instancia, la vuelta a la
actividad econdmica normal depende de la velocidad de la campana de
vacunacion.

Histdrico y perspectivas del PIB {miles de millones de €)

1.2641. 282
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1.000 .
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1
1
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1
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El lento ritmo de la implantacidn de las vacunas significara que Espana, como
el resto de la UE, saldra mas tarde de los blogueos que EE.UU. o el Reino
Unido, lo que frenara {a demanda de los consumidores hasta, al menos, el
inicio del segundo trimestre, cuando el crecimiento repuntara de forma mas
pronunciada.

Las exportaciones de servicios también empezaran a recuperarse para
entonces, a medida que [a pandemia se vaya controlando en toda Europa, pero
seguirdn estando muy por debajo de los niveles de 2019.

La prorroga de los ERTEs contribuira a mantener las rentas disponibles hasta la
reapertura de la economia. Esto, unido a un porcentaje de ahorro por
precaucion mayor de lo habitual, apoyara el consumo privado en la segunda
mitad del ario.

ENTORNO ECONOMICO DE ESPANA

El regimen de ERTEs también contendra la tasa de desempleo, que se
disparara cuando llegue a su fin {probablemente hacia finales de 2021). Se
espera que el desempleo alcance su punto maximo en 2021, con una media del
16,5%, v que siga siendo elevado durante todo el periodo de prevision, pero no
esperamos que siga aumentando.

Historico y perspectivas del desempleo (%}

25,0% 4 22%
20%
20,0% 17% 17% 17%
15% gy ool 1% 1% 15k 14 14y
15,06 1 00000 S~ e
10,0% L 1 T L T T T T T T T T L} L]
ha ur ~0 [ [=.] (=3 o = o~ ~ < w D I~
S =R - v v = 4 o e N e et
o [ o (=) [} (=] (=) [ O (=) o
o o~ (o] od ™~ o o o~ o~ [x] o~ o~ o~ o~

Los precios de consumo entraron en territorio deflacionario en marzo de 2020,
y cayeren un 0,3% en todo el afo 2020. La inflacion repuntara hasta el 0,8% en
2021 debido a un repunte del consumo privado y a un aumento de los precios
de la energia a medida que se recupere fa demanda mundial. A continuacidn,
las presiones inflacionistas aumentaran gradualmente, con una previsién de
inflacion media del 1,7% en 2022-25,

Histdrico y perspectivas de la inflacion (%)

3,0% 2,0%
LT 13%15%16%17%1?%'
e 0.7% 1,08 9% -
o -0,5%°02 0,2%,"
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fuente: Andlisis de BDO, EIlJ, FMI y otras fuentes publicas.




PARA MAS INFORMACION:

Calle Génova 27,
42 Planta

28004 mMadrid
www.bdo.es

T: 917022212
F: 91702 21 94

Sergio Martin Diaz
Socio

Juan Carlos Gruber Cabello
Director

Esta publicacién ha sido redactada en términos generales v debe ser contemplada
dnicamente como una referencia general. Esta publicacion no puede utilizarse como base
para amparar situaciones especificas y usted no debe actuar, o abstenerse de actuar, de
conformidad cen la informacion contenida en este documerito sin abterner asesoramiento
profesional especifico. Pongase en contacte con BOO Auditores, S.L.P, en cualguiera de
nuestras oficinas para tratar estos asuntos en el marce de sus circunstancias particulares.
BDO Auditores, S.L.P.. sus socios y empleados, no aceptan ni asumen cualquier
responsabilidad ante cuzalquier pérdida derivada de cualguier accion realizada ¢ no por
cualguier individuo at amparo de la informacion contenida en esta pubticacién o ante
cualquier decision basada en ella.

BDO Auditores 5.L.P., una sociedad timitada espariela, es miembro de BDO international
Limited, una compania limitada per garantia del Reino Unido, forman parte de la red
internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es la marca comercial utilizada por toda fa red BDO v para todas sus firmas miembro.

Copyright © 2021, Todos los derechos reservados. Publicado en Espana.

bdo.es
bdo.global

OmOEeR

Auditoria & Assurance | Advisory | Abogados | Outsourcing




Anexo 13

Certificado de la Bolsa de Madrid sobre la cotizaciéon media ponderada de las acciones de
Euskaltel, S.A. en los seis meses previos al 26 de marzo de 2021
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BOLSA pe MADRID a SIX company

=l

BME ¥

DONA CRISTINA BAJO MARTINEZ, VICESECRETARIA DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD RECTORA DE LA BOLSA DE VALORES
DE MADRID, S.A.U.

CERTIFICA que, de los antecedentes que existen en esta
Secretaria a su cargo y de los correspondientes a las restantes Bolsas espafiolas de
Valores, resulta que, durante el periodo comprendido entre el dia 27/09/2020 y el dia
26/03/2021 ambos inclusive, el cambio medio simple de los cambios medios
ponderados diarios de la contratacion bursatil de las acciones de EUSKALTEL, S.A.
con codigo ISIN ES0105075008 y Ticker EKT, fue de 8,8062 euros.

Lo que, a peticion de BDO Auditores S.L.P., y para que surta los efectos
oportunos, hace constar en Madrid, a 29 de marzo de 2021.

LA VICESECRETARIA

Cristina Bajo Martinez

Palacio de la Bolsa
Plaza de la Lealtad, 1
28014 Madrid



Anexo 14

Avales bancarios emitidos por BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia, Banco Santander S.A.,
Barclays Bank Ireland plc, Deutsche Bank Aktiengesellschaft, Goldman Sachs Bank Europe
SE, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., Crédit Agricole Corporate and Investment Bank,
Sucursal en Espafia, Banco de Sabadell S.A., Morgan Stanley Bank AG y Mizuho Bank
Europe N.V.
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POLIZA DE AVAL.
NUMERQO: SEISCIENTOS CUARENTA Y NUEVE.
En Madrid, a once de mayo de dos mil veintiuno.-

Notario de Madrid, ANDRES DE LA FUENTE







Hm\,-’aﬁ!_imerada por el notario

BNP PARIBAS

§i] CORPORATE & INSTITUTIOMAL BANKING
AVAL

BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (la Entidad Avalista), con domicilio en Calle de
Emilio Vargas, 4, 28043 Madrid, sucursal en Espafia de la entidad de crédito de nacionalidad
francesa "BNP PARIBAS, S.A.", domiciliada en Paris, 016 Boulevard des Italiens 75009,
inscrita en el Registro de Comercio v Sociedades de Paris con el ntimero R.C.S. B 662 042
449 (1966B04244), vy en el registro de entidades de crédito comunitarias del Banco de
Espafia con el ntumero 149, con niunero de identificacidn fiscal espafiol (NIF) W00111171,
representada por D. Carlos Gardeazabal Ortiz, mayor de edad, de nacionalidad espafiola, con
DNI/NIF ntmmero 50.303.379-X, y Dofia Macarena Sonsoles Montoro Lazareno, mayor de
edad, de nacionalidad espafiola, con DNI/NIF namero 02225792-J, ambos con facultades
suficientes para este acto en virtud de sendas escrituras de poder otorgadas, por lo que se
refiere a D. Carlos Gardeazdbal Ortiz, €l 11 de octubre de 2018 ante ¢l notario de Madrid D.
Javier Navarro-Rubio Serres, con el ntimero 2.473 de su protocolo; y por lo que se refiere a
Diia. Macarena Sonsoles Montoro Lazareno, el 11 de junio de 2020 ante el notario de Madrid
D. Javier Navarro-Rubio Serres, con el numero 1.198 de su protocolo.

AVALA

ante la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, v en beneficio de los
accionistas de la sociedad EUSKALTEL, S.A. que acudan a la oferta piblica de adquisicién
formulada por la sociedad de nacionalidad espaficla Kaixo Telecom, S.A. (Unipersonal), con
domicilio social en Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2° planta, n° 8, 20018 San
Sebastian (Guiptzcoa), y N.LF. A-04982526, inscrita en el Registro Mercantil de Guipiizcoa
bajo el tomo 2.992, folio 114, inscripeidén 1%, hoja numero SS-43553 (el Oferente), sobre
acciones de EUSKALTEL, S.A. (la Oferta), las obligaciones de pago en cfectivo asumidas
por el Oferente en la Oferta, cuyos términos y condicioncs se describen en el folleto
explicativo de Ja misma presentado para su registro en la COMISION NACIONAL DEL
MERCADO DE VALORES, en cumplimiento de lo dispuesto en el Real Decreto 1066/2007
de 27 de julio sobre el Régimen de las Ofertas Piiblicas de Adquisicién de Valores.

La cantidad maxima avalada por la Entidad Avalista es de TRESCIENTOS OCHENTA Y
DOS MILLONES SEISCIENTOS CUATRO MIL SETECIENTOS SESENTA Y SIETE
EUROS Y CINCUENTA Y UN CENTIMOS DE EURO (€382.604.767,51).

El presente aval se otorga con caracter incondicional, irrevocable y solidario con respecto a
las obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta, y con renuncia expresa a los
beneficios de excusion, orden y division.

Il pago de este aval se llevara a efecto en Madrid, a primer requerimiento de la SOCIEDAD
DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION Y
LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR) o de la COMISION NACIONAL
DEL MERCADO DE VALORES (CNMV), mediante requerimiento escrito dirigido a la
Entidad Avalista en el siguiente domicilio: Calle Emilio Vargas, 4, 28043 Madrid. Recibido
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Tl presente aval permanecerd en vigor hasta el completo cumplimiento de las obligaciones
de pago del Oferente derivadas de la Oferta o, en su caso, hasta la fecha en que la Oferta sea
retirada, anulada o declarada sin efecto.

Hste aval se rige por la ley espafiola. La Entidad Avalista, con renuncia a cualquier otro fuero
que pudiera corresponderle, se somete a los tribunales de la ciudad de Madrid para dirimir
cualquier disputa o controversia que pudiese surgir en relacidn con la interpretacion, alcance,
cumplimiento, efectos y ejecucidn del presente aval.
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La pregsente POLTIZA DE AVAL, la I1ntervengo vo,
ANDRES DE LA FUENTE O CONNOR, Notaric de Madrid vy
de su Ilustre Colegic, a log efectos previstos en
los articulos 1.216 del Cédige Civil, 517 de la Ley
de Enjuiciamiento Civil, v demas legislacidn

concordante.

Yo, el Notario, hago constar:

Que mi intervencion se refiere al otorgamiento
v firma de esta Péliza de Aval, ante mi, el dia
once de mayo de dos mil veintiuno, por DONa
MACARENA SONSOLES MONTORO LAZARENO, mayor de edad,
con domicilio a estos efectos en Madrid, calle
Emilic Vargas, namero 4, con Documentc Nacicnal de
Identidad nUGmero 02225792-J, en vigor y por DON
CARIOS GARDEAZABAL ORTLIZ, mayor de edad, COon
domicilio a estos efectos en Madrid, calle Emilio
Vargas, nimero 4, con Documento Nacicnal de
Identidad nimeroe 503032379-X, en vigor que
intervienen c¢omo apoderados mancomunados de la

entidad BNP PARIBAS, S.A. SUCURSAL EN ESPARA,



domiciliada en Madrid, calle Emilic Vargas, nlmero

4, sucursal en Espafia de la entidad de crédito de

nacionalidad francesa "BNP PARTRAS, s.a.n,
domiciliada en Paris, 016 Roulevard des TItaliens
75009, inscrita en el Registro de Comercio v

Sociedades de Paris con £l ntGmero R.C.S. B 662 042
449 (1866B04244), v el registrc de entidades de
crédito comunitarias comunitarias del Bancoe de

Espafia con el nlmero 149.

Tiene N.T.F W00111171T.

OBJETO SOCIAL: Manifiesta la representacidn de

la entidad que el objeto social de la wmisma es el
ejercicio de actividades propias de las entidades de

crédito.

TITULAR REAL: En relacién con la Ley 10/2010,
de 28 de abril, de Prevencidn del Blangueo de
Capitales y de la Financiacidén del Terrorismo, y el
Reglamento que la desarrolla aprobado por RD
304/2014 de 5 de mayo, hace constar la
representacidén de la entidad, conforme acttGa, que
o procede ern el presente instrumento la
identificacidn del titular real por tratarse de una

entidad financiera.

LEGITIMACION: La representacién voluntaria gque
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ostentan deriva:

- En cuantc a DONA MACARENA SONSOLES MONTORO
LAZARENO, de escritura de poder autorizada por el
notarioc de Madrid don Javier Navarro-Rubio Serres,
el dia once de junic de dos mil wveinte, con el
nimero 1198 de orden de su protocolo, gue causd la
216* inscripciédn de su hoja social en el Registro

Mercantil correspondiente.

- EBn cuantc a DON CARLOS GARDEAZABAL ORTIZ., de
escritura de poder autorizada por el mnotario de
Madrid don Javier Navarro-Rubilo Serres, el dia once
de octubre de dos mil dieciocho, con el numero 2473
de orden de su protocolo, gque causd la 186°

inscripcidén de su hoja social en el Registro

Mercantil correspondiente.

De copia autorizada de las citadas escrituras
resultan sus facultades representativas gue son, a
mi juicio, suficientes para el aval gue se

documenta en la presente pdliza.

Me manifiestan los comparecientes que sug




apoderamientos continGa vigentes, que subsiste la
entidad a la gque representan, y gue no han variado
las circunstancias identificativas de dicha

entidad, especialmente las relativas a su objeto

social v domicilio.

Que los otorgantes, sgegln intervienen en la
presente PHliza de Aval, después de haberles
permitido yo su lectura, manifiestan su conformidad
Yy aprobacidn al contenido de la misma tal y como
aparece redactado; y la otorgan y firman ante mi v
con mi intervencidn en un Gnico ejemplar, extendido

en 2 folios de papel comGn.

Y yo, el Notario, DOY FE de la identidad de los

comparecientes -a guienes identifico por sus
documentos de identidad reseflados-, de gque, a mi
juicio, tienen la capacidad v legitimacidn

necesarias para el otorgamiento de la presente
Péliza, de que el consentimiento ha sido libremente
prestado, y de que el otorgamiento se adecua a la
legalidad y a la voluntad debidamente informada de

los otorgantes e intervinientes.

Proteccidn de datos de carédcter personal: —
Los datos personales de los comparecientes

gerdn tratados por el Notario autorizante, cuyos
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datos de contacte figuran en este documento. Si se
facilitan datcos de personas distintas a los propios
de log intervinientesg, guienes lo faciliten son
responsables de haberles informado previamente de

todo lo previste en el articulo 14 del Reglamento

General de Proteccidn de Datos. (RGFED) .
La finalidad del tratamiento es dar
cumplimiento de las ckhligaciones legales del

ejercicio de la funcidn puablica notarial, de las
que pueden derivarse la existencia de actuaciones
autorizadas por Ley, llevadas a caboc por las
Administraciones Puablicas competentes, incluida la
elaboracidén de perfiles para la prevencidn e
investigacién en materia de prevencidn de blangueo
de capitales vy de la financiacidén del terrorismoc.
Asimismo, log datos sera&n tratados por la notaria
para la facturacidn y gestidn. La comunicacidn de
los datos personales es un reguisito legal, y de no

facilitarse no podria autorizarse este instrumento

publico. —




A estos efectos se realizaran las
comunicacicnes de agquellos dateos v a aqguellas

Administracidn Piblicas gue correspondan segin la

Ley.
En lo que se refiere a las Actas de
Transparencia en materia de créditos Inmobiliarios,

y <con el fin de cumplir los deberes legales

existentes, la Notaria efectuard las oportunas
comunicaciones a la entidad prestamista, al
intermediario de crédito designado o a sSu
representante, a través del medio telemdtico

designado por ellos, conforme a lo dispuesto en la

Ley.

Los datos se conservaran por los plazos que

determine la normativa aplicable vy, en cualquier

caso, mientras se mantenga la relacidn con el
interesado. Los interesados en relacidn a sus
datos, pueden ejercitar susg derechos de acceso,

rectificacidn, supresidn, portabilidad vy limitacidn
de su tratamiento, asi como oponerse a este. Frente
a cualguier eventual wvulneracidn de sus derechos,
puede presentarse una reclamacidn ante la Agencia

Espaficla de Proteccidn dJde Datos, cuyes datos de

contacto son accesibles en www.aepd.es.
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Testimonio de la presente Péliza de Aval ha
guedado incorporado a mi protocclo con el namero

SEISCIENTOS CUARENTA Y NUEVE (649).

Del contenido integro de la presente
diligencia, extendido en cuatro folios del Timbre
del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, serie W, nuamercs 2630617, 2630618,
2630619, v el del presente y que extiendc en Madrid
el dia once de mayce de dos mil veintiuno, vo, el

Notario, DOY FE.




FH2640462
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ESPANADIL! INCORP

DILIGENCIA DE INCORPORACION relativa a la
POLIZA DE AVAL, en la que figura la entidad BNP
PARIBAS, S.A. SUCURSAL EN ESPANA, en calidad de

Banco, fechada en Madrid, el once de mayo de dos

mil veintiuno. —
La presente P&liza de Aval, ha cquedado
incorporada a mi protocolo, con el namero

SEISCIENTOS CUARENTA Y NUEVE (649) .- ——

Del contenide integro de la presente diligencia
extendida en el presente folic del Timbre del

Estado de papel exclusivo para documentos

T\Textos\Textos\OPERACIONES SINGULARESWOPERAGION ERIKA 03-202 NAVALES MAYO 202 1\BNP PARIBAS SA S

notariales, vyo, el Notario, en Madrid, a once de

mayo de dos mil veintiuno, DOY FE.

Signado: Andrés de la Fuente.- Rubricado y sellado.
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POLIZA DE AVAL.

NUMERC: SEISCLENTOS CINCUENTA.
En Madrid, a once de mayo de dos mil veintiuno.-
Notario de Madrid, ANDRES DE LA FUENTE
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AVAL

Barclays Bank Ireland PLC (la Entidad Avalista), con domicilioc en One Molesworth
Street, Dublin 2, D02 R126, inscrita en ¢l Companies Registration Qffice de Irlanda con
el ntimero 396330, con ntmero de identificacién fiscal espafiol (NIF) W0074183E,
representada por D. Beltran Nicholas Mora Figueroa Fuller, mayor de edad, de
nacionalidad espafiola, con DNI/NIF nimero 28831024-H, con facultades suficientes
para este acto en virtud del poder otorgado en Dublin el 8 de diciembre de 2020 ante el
notario de Dublin D. Graham C Richards, debidamente apostillado de conformidad con
el Convenio de La Haya de 5 de octubre de 1961 el 30 de diciembre de 2020

AVALA

ante la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, y en beneficio de
los accionistas de la sociedad EUSKALTEL, S.A. que acudan a la oferta publica de
adquisicion formulada por la sociedad de nacionalidad espafiola Kaixo Telecom, S.A.
(Unipersonal), con domicilio social en Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2"
planta, n° 8, 20018 San Sebastian (Guiptizcoa), y N.LF. A-04982526, inscrita en el
Registro Mercantil de Guiptizcoa bajo el tomo 2.992, folio 114, inscripeion 1% hoja
nimero S8-43553 (el Oferente), sobre acciones de EUSKALTEL, S.A. (la Oferta), las
obligaciones de pago en efectivo asumidas por el Oferente en la Oferta, cuyos términos y
condiciones se describen en el folleto explicativo de la misma presentado para su registro
en la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, en cumplimiento de
lo dispuesto en el Real Decreto 1066/2007 de 27 de julio sobre el Régimen de las Ofertas
Publicas de Adquisicion de Valores.

La cantidad maxima avalada por la Entidad Avalista es de TRESCIENTOS TREINTA Y
NUEVE MILLONES CIENTO VEINTISEIS MIL NOVECIENTOS CINCUENTA Y
TRES EUROS CON DOS CENTIMOS DE EURO (€339.126.953,02).

El presente aval se otorga con cardcter incondicional, irrevocable y solidario con respecto
a las obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta, y con renuncia expresa a
los beneficios de excusién, orden y division.

El pago de este aval se llevard a efecto en Madrid, a primer requerimiento de la
SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION
Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR) o de Ia COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (CNMV), mediante requerimiento
escrito dirigido a la Entidad Avalista en el siguiente domicilio: Calle Jose Abascal 51,
28003 Madrid (At.: Ignacio Moreno). Recibido el requerimiento de pago correspondiente,
la Entidad Avalista procedera a efectuar el pago del importe correspondiente, en la cuenta
que el requirente haya designado, transcurrido un (1) dia hébil desde el dia de la recepcion
de dicho requerimiento.

Hola numerada por e notario
7



El presente aval permanecera en vigor hasta el complcto cumplimiento de las
obligaciones de pago del Oferente derivadas de 1a Oferta o, en su caso, hasta la fecha en
que la Oferta sea retirada, anulada o declarada sin efecto.

Este aval se rige por la ley espafiola. La Entidad Avalista, con renuncia a cualquier otro
fuero que pudiera corresponderle, se somete a los tribunales de la ciudad de Madrid para
dirimir cualquier disputa o controversia que pudiese surgir en relacién con la
interpretacion, alcance, cumplimiento, efectos y ejecucion del presente aval.

En Madrid, a 11 de mayo de 2021.

i

D. Béltran Nicholas Mora Figueroa Fuliler

CON MIINTERVENCION
EL MOTARIG,

ANDFES DE LA FUENTE G'CONNOR
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La presente POLIZA DE AVAL, la intervengo vo,
ANDRES DE LA FUENTE O CONNOR, Notaric de Madrid vy
de su Ilusﬁre Colegio, a los efecteos previstos en
los articulos 1.2316 del Cédigo Civil, 517 de la Ley

de Enjuiciamiento Civil, v demas legislacidn

concordante.

Yo, el Notario, hago constar:
Que mi intervencién se refiere al otorgamiento
v firma de esta POliza de Aval, ante mi, el dia
once de mayo de dos mil veintiune, por DON BELTRAN

NICHCLAS MORA FIGUEROA FULLER, mayor de edad, con

domicilio a estos efectos en Madrid, calle José
Abascal, nimero 51, con  Documento Nacional de
Tdentidad nmero 28831024-H, en vigor, que

interviene como apoderado de la entidad BARCLAYS
BANK IRELAND PLC, sociedad mercantil inscrita en
Irianda, domiciliada en One Molesworth Street,
Dublin 2, DO2 R126, inscrita en el Companies
Registration Office de Irlanda, con namero 396330.—

Tiene N.I.F WO0074183E.




OBJETO SOCIAL: Manifiesta la representacidn de
la entidad que el objeteo social de la misma es el
ejercicio de actividades propias de las entidades de

crédito.

TITULAR REAL: En relacidn con la Ley 10/2010,

de 28 de abril, de Prevencidmn del Blangueo de
Capitales y de la Financiacidn del Terrorismo, y el
Reglamento que la desarrolla aprobado por RD
304/2014 de 5 de mayo, hace constar la
representacién de la entidad, conforme actia, dque
no procede en el presente instrumento la
identificacidn del titular real por tratarse de una

entidad financiera.

LEGITIMACION: La representaclidn voluntaria gue

ostenta dexiva de poder conferido a su favor el 8
de diciembre de 2020, oteorgado por los
representantes de la entidad dofia Annabel McCullagh
v don Paul McCoullagh complementado con certificado
notarial de fecha 10 de diciembre de 2020, emitido
por el Notario de bublin don Graham C Richards,
redactado a dcble columna en espafiol e inglés,
idioma este Ultimo que vyo conozco en lo necesario,
debidamente apostillado, ' del que deduzco

fotocopia gue dejo incerporado a la presente como
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Anexo, Y del que resultan sus facultades
representativas gue sgon, a mi Juicio, suficientes

para el aval gue se documenta en la presente

pdliza
Me manifiesta el compareciente que su
apoderamiente continGa vigente, gue subsiste la

entidad a la qgue representa, y gue no han variado
las circunstancias identificativas de dicha

entidad, especialmente las relativas a su okjetoe

social vy domicilio.

Que el ctorgante, seglin interviene en la
presente rPéliza de Aval, después de haberle
permitide yvo su lectura, manifiesta su conformidad
v aprobacidn al contenide de 1a misma tal y como
aparece redactado; y la otorga y firma ante mi vy

con ml intervencidn en un Unico ejemplar, extendido

en 1 folios de papel comin.
Y yo, el Notario, DOY FE de la identidad del
compareciente —a guien identifico por su documento

de identidad resefiado-, de gue, a mi juicic, tiene




la capacidad vy legitimacidn necesarias para el
otorgamiento de la presente Pdliza, de qgque el
consentimiento ha sido libremente prestadeo, vy de
gque el otorgamiento se adecua a la legalidad y a la

voluntad debidamente informada del otorgantce e

interviniente.

Proteccidn de datos de caracter personal:

Los datos personales del compareciente seran
tratados por el Notario autorizante, cuyos datos de
contacto figuran en este documentce. Si se facilitan
datos de personas distintas a los propios del
interviniente, gquienes l1o faciliten son
respongables de haberles informado previamente de

todo lo previsto en el articulc 14 del Reglamento

General de Proteccidén de Datos. (RGPD).

La finalidad del tratamiento es dar
cumplimiento de las obligaciones legales del
ejercicio de la funcidn piablica notarial, de las
que pueden derivarse la existencia de actuaciones
autorizadas por Ley, llevadas a cabo por las
Administraciones Plblicas competentes, incluida la
elaboracién de perfiles para la prevencidn e
investigacidn en materia de prevencidén de blangueo

de capitales v de la financiacidn del terrorismo.
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Asimismo, los datog seran tratados por la notaria
para la facturacidn y gestidn. La comunicacidn de
los datos persgsconales es un reguisito legal, y de no

facilitarse no podria autorizarse este Iinstrumento

publico.
A estos efectos se realizaran las
comunicaciones de agquellos datos y a adguellas

Administracidn Piblicas gque correspondan segun la

Ley. —
L,os datcs se conservaran por los plazos que

determine la normativa aplicable vy, en cualguier

Caso, mientras se mantenga la relacidn con el
interesado. Les interesados en relacién a sus
datos, pueden ejercitar sus derechos de acceso,

rectificacidn, supresidn, portabilidad y limitacidn
de su tratamiento, asi como oponerse a este. Frente
a cualguier eventual vulneracidén de sus dexechos,
puede presentarse una reclamacidn ante la Agencia

Espaficla de Proteccidn de Datos, cuyos datos de

contacto son accesibles en www.aepd.es.



Testimonio de la presente Poliza de Aval ha
quedado incorporado a mi protocolo con el nimero

SEISCIENTOS CINCUENTA (650} .

Del contenido integro de la presente
diligencia, extendido en tres folios del Timbre del
Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, serie FW, nlmeros 2630614, 2630615, v
el del presente y gue extiende en Madrid, el dia
once de mayo de dos mil veintiuno, Yo, el Notario,

DOY FE.




ESTE PODER se otorga en Dublin el

PODER

8 de

diciembre de 2020 por Barclays Bank Irefand PLC,
una sociedad mercantil inscrita en la Repdblica de
Irfanda con el nimero 386330, con domicitio social
an One Molesworth Street, Dublin 2, D02 R126,
Irlanda (la "Sociedad" o el “Banco’).

Que el Banco confiere Poder tan amplio y bastante
como en Derecho se requiera y sea necesario a
favor de:

A)

D. Ignacio Jaime Moreno Vicente, mayor
de edad, casado, banguero, con domicilio
profesional en José Abascal, 51, Madrid,
con DNI n.° 00839301-P, para que pueda,
solidaria e indistintamente, en nombre y
representacién del Banco, llevar a cabo
las actuaciones indicadas en los parrafos
1, 2, 3, 4,5,6,7,8, 10, 11 y 12 de este
poder, incluyendo en los supuestos de
representacién miltiple, conflicto de
interés, o autocontrataciéon, en relacion
con las operaciones de la division de
banca de inversién del Banco en Espafia
y en Portugal.

D. Rogério Cordeiro da Graga Alexandre,
mayor de edad, casado, bangquero, con
domicilio profesicnal en en Rua Duque de
Palmela 37 - 5° Andar, 1250-097 Lisboa,
Portugal, con documento nacional de
identidad n.° X5279577-L, con documento
nacional de identidad n.° 08464425; para
que solidaria e indistintarmente pueda, en
nombre y representacion del Banco, llevar
a cabo las actuaciones indicadas en los
parrafos 1, 2, 3, 4, 5,6, 7, 8, 11 y 12 de
este poder, incluyendo ¢n los supuestos
de representacién miitiple, conflicto de
interés, o autocontratacidn, en relacién
con las operaciones de la division de
banca de inversion del Banco en Portugal.

D. Luis Zumarraga Arena, mayor de edad,
casado, banguerc, con domicilio profesionai
en José Abascal, 51, Madrd, con DNI
n.° 16071123-8; (ii) Dia. Oithana Bessonart

POWER OF ATTORNEY

THIS POWER OF ATTORNEY is granted in
Bublin on 8 December 2020 by Barclays Bank
ireland PLC, a public company limited by shares
incorporated under the laws of the Republic of
Ireland and registered with the Companies
Registration Office with the number 396330,
having its registered office at One Molesworth
Street, Dublin 2, D02 R128, Ireland (the
"Company"” or the "Bank").

That the Bank does hereby confer a Power of
Attorney as broad and valid as may be required
and necessary by law, in favour of:

A) Nr. Ilgnacio Jaime Moreno Vicente, of
legal age, married, banker by profession,
with professional domicile at José Abascal,
51, Madrid, holder of national identity card
no. 00839301-P, so that he may, acting
jointly and severally, in the name and on
behalf of the Bank, carry out the acts
indicated in paragraphs 1,2, 3,4, 5,6, 7,
8, 10, 11 y 12 below, including under
situations of multiple representation,
self-contracting or conflict of interest, in
connection with the business of the
investment banking division of the Bank
in Spain and Portugal.

B} HWir. Rogério Cordeiro da Graga
Alexandre, of legal age, married, banker by
profession, domicited at Rua Duque de
FPalmela 37 - 5° Andar, 1250-097 Lisbon,
Portugal, holder of national identity card
no. X5279577-L, so that he may, jointly
and severally, in the name and on behalf
of the Bank, earry out the acts indicated
in paragraphs 1, 2, 3,4, 5,6, 7, 8, 11 and
i2 below, including under situations of
multiple representation, self-contracting
or conflict of interest, in connection with
the business of the investment banking
division of the Bank in Portugal.

C) Mr. Luis Zumarraga Arena, of legal
age, married, banker by profession, with
professional domicile at José Abascal,
51, Madrid, holder of national identity
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D)

E)

Bodega, mayor de edad, casada, banquera,
con domicilio profesional en José Abascal,
51, Madrid, con numero de pasapoite
francés 17DK13810; vy (iii) Dfia. Sara Lledo
Alvarez de Miranda, mayor de adad,
casada, banguera, con domicilio profesional
en José Abascal, 51, Madrid, con DN| n.°
53615063Q; para que cada uno de ellos,
solidaria e Indistintamente, pueda, en
nombre y representacion del Banco, lievar
a cabo las actuaciones indicadas en los
parrafos 1, 2, 3, 5, 6, 7, 11 y 12 de este
poder inciuyendo en los supuestos de
representacion  multiple, conflicto de
interés, o autocontratacion, en relacién
con las operaciones de la divisién de
banca de inversién del Banco en Espafa
y en Portugal.

(i) D. Pablo Laso Tellechea, mayor de edad,
casado, banguero, con domicilio profesional
en José Abascal, 51, Madrid, con DNI n.°
72475327-G; (ii) D. Ganzalo Maria Ardura
Godoy, mayor de edad, casado, banquero,
con domiciio profesional en José Abascal,
51, Madrid, con DN! n.° 51096797-C; y {iii)
D. Beltran Nichoias Mora Figusroa Fuller,
mayor de edad, casado, banguero, can
domicilic profesional en José Abascal, 51,
Madrid, con DNI n.° 28831024H: para que
cada uno de ellos, solidaria e
indistintamente, pueda, en nombre y
representacion del Banco, llevar a cabo
las actuaciones indicadas en los parrafos
1, 2,5, 6,7, 8 11 y 12 de este poder,
incluyendo en los supuestos de
representacion miitiple, conflicto de
interés, o autocontratacion, en relacion
con las operaciones de la division de
banca de inversion del Banco en Espafia.

(i) DAa. Aimudena del Pozo Sanchez,
mayor de edad, casada, banguera, con
domicilio profesional en José Abascal, 51,
Madrid, con DNI n.e° 5274272-G; {ii)
D. Ruben Ramén Grau Pujol, mayor de
edad, soltero, banquero, con domiciio
profesional en José Abascal, 51, Madrid,
con DNI n.® 43720381-Y; y (iii) D. Rafael
Hernandes, mayor de edad, casado,
banquero, con domicilio profesional en José
Abascal, 51, Madrid, con pasaporte britanico
numero 542781781, para que cada uno de
ellos, solidaria e indistintamente, pueda,
en nombre y representacion del Banco,
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card no. 168071123-B; (i) Mrs. Oihana
Bessonart Bodega, legal age, married,
banker by profession, with professional
domicile at Jos& Abascal, 51, Madrid,
holder of French passport number
17DK13810; and (iii) Mrs. Sara Liledo
Alvarez de Miranda, legal age, marriad,
banker by profession, with professional
domicile at José Abascal, 51, Madrid,
holder of national identity card
no. 53615063Q; so that any of them,
acting jointly and severally, in the
name and on behalf of the Bank, carry
out the acts indicated in paragraphs
1, 2, 3, 5, 6, 7, 11 and 12 below,
including under situations of multiple
representation, self-contracting or
conflict of interest, in connection with
the business of the investment
banking division of the Bank in Spain
and Portugal.

D) () Mr. Pablo Laso Teilechea, of legal age,

E)

married, banker by profession, with
professional domicile at José Abascal, 51,
Madrid, holder of national identity card
no. 72475327-G; (li) Mr. Gonzalo Maria
Ardura Godoy, married, banker by
profession, with professional domicile at
José Abascal, 51, Madrid, holder of naticnal
identity card no. 51086797-C; and (iit) Mr.
Beltran Nicholas Mora Figueroa Fuller,
married, banker by profession,  with
professional domicile at Jose Abascal, 51,
Madrid, holder of natiohal identity card no.
28831024H, so that any of them, acting
jointly and severally, in the name and on
behalf of the Bank, carry out the acts
indicated in paragraphs 1, 2,5,6,7,8, 11
and 12 below, inciuding under situations
of multiple representation, self-
contracting or conflict of interest, in
connection with the business of the
investment banking division of the Bank
in Spain.

(1) Mrs. Almudena del Pozo Sanchez, of
legal age, married, banker by profession,
with professional domicile at José Abascal,
51, Madrid, holder of national identity card
no. 5274272-G; (ii} Mr. Ruben Ramén
Grau Pujol, of legal age, single, banker by
profession, with professional domicile at
José Abascal, 51, Madrid, holder of
nationa! identity card no. 43720361-Y; and
{iii} Mr. Rafael Hernandes, of legal age,
married, banker by profession, with
professional domicile at José Abascal, 51,
Madrid, holder of British . passport
542761781, so that any of them, acting
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F)

G)

H)

llevar a cabo las actuaciones indicadas en
los parrafos 2, 3, 4.1, 11 y 12 de este
pader, y, en el caso del apoderado
mencionado en los apartado (i), las
actuaciones indicadas en los parrafos 1y
4.2 de este poder, incluyendo en los
supuestos de representacién miuitiple,
conflicto de interés, o autocontratacion,
en relacion con las operaciones de la
division de banca de inversiéon del Banco
en Espafia y Portugal.

Dfa. Teresa Castafieda, mayor de edad,
casada, banquera, con domicilio profesional
en José Abascal, 51, Madrid, con DNi n.?
53405373-V, para que pueda, solidaria e
indistintamente, en nombre y
representaciéon del Banco, llevar a cabo
las actuaciones indicadas los parrafos 2,
3, 11 ¥ 12 de este poder, incluyendo en
los supuestos de representacién maultiple,
conflicto de interés, o autocontratacion,
en relacién con ias operaciones de ia
division de banca de inversién del Banco
en Espafia.

D. Alfonso Martinez Martinez, mayor de
edad, casado, banquero, con domicilio
profesional en José Abascal, 51, Madrid,
con DN n.® 50868198H; para qgue pueda,
solidaria e indistintamente, en nombre y
representaciéon del Banco, lievar a cabo
las actuaciones indicadas en los parrafos
8, 11 y 12 de este poder, incluyendo en
los supuestos de representacién miltiple,
conflicto de interds, o autocontratacion,
en relacién con las operaciones de ia
division de banca de inversidon del Banco
en Espana.

{iy D. Jorge Barreiro, mayor de edad,
diverciado, banquero, con domicilio
profesional en José Abascal, 51, Madrid,
con DNiI n.°10903581-V; (if) D. Andrés
Alonso Soler, mayor de edad, casado,
banquero, con domicilio profesional en Jose
Abascal, 81, Madrid, con DNI n.° 028988908-
B; (iii) D. David Escribese Alonso, mayor
de edad, casado, banquero, con domicilio
profesional en Jose Abascal, 51, Madrid,
con DNI n.® 31338597-G; (iv) D. Wouter
Lauwaars, mayor de edad, <casado,
banquero, ¢con domicilio profesional en José
Abascal, 51, Madrid, con documento de
identidad de extranjero n.® X-02364547-D;
(v) Dita. Maria Amparo Pérez Baz, mayor
de edad, soltera, banquera, con domigilio
profesional en José Abascal, 51, Madrid,
DNl n.® 11958188-Y; (vi) Dfia. Esther

)

H)

jointly and severally, may, in the name
and on behalf of the Bank, carry out the
acts indicated in paragraphs 2, 3, 4.1, 11
and 12 below, and, in the case of the
attorney referred to in (i) above, the acts
indicated in paragraphs 1 and 4.2 below,
including under situations of multiple
representation, self-contracting or
conflict of interest, in connection with
the business of the investment banking
division of the Bank in Spain and

Portugal.
Mrs. Teresa Castaneda, of legal age,
married, banker by profession, with

professional domicile at José Abascal, 51,
Madrid, holder of national identity card no.
53405373-V, so that she may, acting
jointly and severally, in the name and on
behalf of the Bank, carry out the acts
indicated in paragraphs 2, 3, 11 and 142
below, including under situations of
multiple representation, self-contracting
or conflict of interest, in connection with
the business of the investment banking
division of the Bank in Spain.

Mr. Alfonso Martinez Martinez, of legal
age, married, banker by profession, with
professional domicile at José Abascal, 51,
Madrid, holder of national identity card no.
50888128H; so that he may, acting jointly
and severally, in the name and on behalf
of the Bank, carry out the acts indicated
in paragraphs 8, 11 and 12 below,
including under situations of muitiple
representation, self-contracting or
conflict of interest, in connection with
the business of the investment banking
division of the Bank in Spain.

(i) Mr. Jorge Barreiro, of legal age,
divarced, banker by profession, with
professional domicite at José Abascal, 51,
Madrid, holder of national identity card
no. 10803581-V, (ii) Mr. Andrés Alonso
Soler, of legal age, married, banker by
profession, with professional domicile at
José Abascal, 51, Madrid, holder of
national identity card no. 02898908-B; (iii)
Mr. David Escribese Alonso, of legal age,
married, banker by profession, with
professional domicile at José Abascal, 51,
Madrid, holder of national identity card
no. 31339587-G; {iv) Mr. Wouter
Lauwaars, of legal age, married, banker by
profession, with professional domicite at
José Abascal, 51, Madrid, holder of foreign
identity card no. X-02384547-D; (v} Mrs.
Maria Amparo Pérez Baz, of legal age,
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Modrego QOjeda, mayor de edad, casada,
banquera, con domicilio profesional en José
Abascal, 51, Madrid, con DNI n.° 50864164-
D; y {vii} D. Antonio José Vazquez Galatas
mayor de eadad, casado, banquero, con
domicilio profesional en José Abascal, 51,
Madrid, con DNI n.° 02547066T: para que
cada uno de ellos, solidaria e
indistintamente, pueda,

(a) en nombre y representacion del
Banco, llevar a cabo las actuaciones
indicadas los péarrafos 1, 4, 9, 11y 12 de
estie poder; y

{b} en nombre y representacion del
Banco, a través de su sucursal en
Espafia, llevar a cabo las actuaciones
indicadas el parrafo 10 de este poder; y

en todos los supuestos descritos en los
pdrrafos (a) y (b) anteriores incluyendo en
los supuestos de representacion miiltiple,
conflicto de interés, o autocontratacion,
en relacién con las operaciones de la
divisién de banca corporativa del Banco
en Espafia.

FACULTADES

Las Facultades que se describen a continuacién
ser otorgan en los términos sefialados
anteriormente para actuar en relacién con los
distintos negocios del Banco en Espafia vy
Portugal.

1. Otorgar y celebrar, modificar y cancelar todo
tipo de contratos de financiacion y garantias,
personales o reales, ya sea mediante
documento pablico o privado, asl como
cualquiera documentacidn complementaria,
incluyendo, sin limitacion:

a. Otorgar y celebrar, modificar y cancelar
toda clase de afianzamientos, garantias
y avales bancariocs ante terceros, con
facuitad de acordar cualesquiera
términos y condiciones inctuyendo la
renuncia a los beneficios de orden o
excusion y divisian.

b. Conceder, modificar cancelar

préstamos, créditos y descuentos, con o
sin garantia personal o real.
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single, banker by profession, with
professional dornicile at Jose Abascal, 51,
Madrid, holder of national identity card
no. 11958189-Y; (vi) Mrs. Esther Modrego
Cjeda, of legal age, married, banker by
profession, with professional domicile at
José Abascal, 51, Madrid, holder of
naticnal identity card no. 50864164-D: and
{vii) Mr. Antonio José Vazquez Galatas of
legal age, married, banker by profession,
with professional domicile at Jose Abascal,
51, Madrid, halder of national identity card
n.° 025470667, so that any of them,
acting jointly and severally, may,

{a} in the name and on behalf of the
Bank, carry out the acts indicated in
paragraphs 1, 4, 9, 11 and 12 below; and

{b}in the name and on behalf of the
Bank, acting through its Epanish
branch, carry out the acts indicated in
paragraph 10 below; and

in all the cases described under
paragraphs (a) and (b) ahove, including
under situations of multiple
representation, seif-contracting or
conflict of interest, in connection with
the business of the corporate banking
division of the Bank in Spain.

POWERS

As mentioned above the Powers described
below are granted to act in connection with the
relevant businesses of the Bank in Spain and
Portugal.

1. To grant, enter into, amend or cancel any
facility document, guarantee or security
document (by way of private or public
document), and any ancillary
documentation in connection with it,
including, without limitation:

a. To place, modify and cancel
guarantees (flanzas) and secondary
guarantees (subflanzas), in favour of
third parties, being authorised to agree
on any terms and conditions including
the walver of any benefits of order,
exclusion and division,

b. To grant, medify and cancel lcans,
credits and discounts, with or without a
guarantee or in rem security.



c. Aceptar, modificar y cancelar toda clase
de garantias, personales o reales;
constituidas a favor del Banco,
olorgando las correspondientes cartas
de pago.

d. Ceder a terceros y aceptar la cesién a
favor del Banco de préstamos y creditos
con o sin garantia personal o real.

Otorgar y celebrar, modificar y cancelar
cualquier tipe de operacién de derivados
financieros, incluyendo, sin limitacion,
permutas financieras (Swaps), tipe de interés
a plazo (FRAs), opciones y futuros, Caps,
Floors, Collars, repos, security lending, v
demas derivados financieros, de renta
variable, de divisa y de tipo de interés, asi
como otorgar, celebrar, modificar y cancelar
cualquler tipo de contrato marco de
operaciones financieras, sin  limitacion,
CMOFs, ISDAs/CSAs, GMRAs o GMSLAS,
asi como otorgar, celebrar, modificar vy
cancelar cuaiquier documentacion
complementaria, incluyendo, sin limitacion,
todo tipe de confratos de financiacion,
contratos entre acreedores, garantias,
personales o reales, o cualquier otro
documento del cual el Banco sea parte como
entidad de cobertura, ya sea mediante
decumento plblico o privado.

Cobrar, pagar y condonar toda clase de
cantidades en efectivo, frutos y especies o
en valores de cualguier clase que haya de
percibir o satisfacer el Banco, ya sean
particulares © de cualquier clase de entidad
privada, sin limitacion de cantidad vy
cualguiera gue sea la causa que origine e}
derecho o la obligacion de! Banco; firmar al
efecto foda clase de documentos de abono o
adeudo, cartas de pago, facturas,
libramientos, recibos, resguardos, abonarés,
y en general, cuantos documentos de
naturaieza andloga exija la gestion del
Banco; solicitar las devoluciones de ingresos
indebidos; liquidar cuentas; fijar y finiquitar
saldos.

Todas las fagultades a que se refieren el
parrafo anterior se entenderan limitadas a los
derechos y obligaciones que surjan de
contratos sobre instrumentocs financieros
derivados, cualquier que sea el subyacente y
con independencia de que estén sujetos o no
a la Ley del Mercado de Valores.

c. To accept, modify and cancel all types
of guarantees or in rem securities
furnished in favour of the Bank, issuing
the corresponding receipts.

d.  To assign in favour of third parties, and
to accept the assignment by third
parties of, loans and gredits with or
without guarantees or Jn  rem
securities.

To enter into, maodify and cancel, any type
of financial derivatives ransactions,
including without limitation, equity, currency
and interest rate Swaps, Forward Rate,
futures and options, Cap, Floor, Collar,
repos, security lending and all other
financial derivatives, as well as to enter
into, modify and cance! any financial master
agreement such as, without Ilimitation,
CMOFs, ISDAs/CSAs, GRMAs or GMSLAS,
as well as, to enter into, modify and cancel
any ancillary documentation, including
without limitation, any kind of facility
document, intercreditor agreement,
guarantees, in rem securities, or any other
document under which the Bank may act as
hedge counterparty (by way of private or
public document).

To charge, pay and cancel any amounts,
either in cash, in benefits or in kind to be
received or paid by the Bank, to either
individuals or any type of private entity,
without any limitation on quantity and
irrespective of the cause originating the
Bank’s right or obligation; to sign any credit
or debit documents, receipt letters,
invoices, payment orders, receipts, slips, or
promisseory notes, and in general, as many
documents of similar nature that may need
the involvement of the Bank; to request the
return  of undue amounts; to setile
accountis, {o setiie and close balances.

The abovementioned powers are granted in
respect of rights and obligations arising
from agreements of financial derivatives
instruments, regardiess of the underiying
and whathar or not these are subject to the
Spanish Securities Market Act (Ley del
Mercado ds Valores).



En refacion con las operaciones
mencichadas en las facultades conferidas a
cada apoderado en virtud de este poder:

4.1, a) Adoptar ia decision de entablar
acciones, ejercer y defender (sea
judicial o extrajudicialmente) toda
clase de derechos, intereses o
expectativas del Banco.

b} Comparecer (o instruir a asesores
legales para que comparezcan) ante
cualesquiera Juzgados, Audiencias y
demas  Tribunales, ordinarios o
especiales, de cualquier grado o
jurisdiccién, y ante cualquier otra
autoridad,

¢) Dar testimonio en Juicio y en todo
tipc de interrogatotios previstos por la
Ley.

d) Y cualquier otra facultad, no
enumerada antefiormenie, de las
comprendidas en el articulo 25 y 414.2
de la Ley 1/2000, de 7 de Enero, de
Enjuiciamiento Civil.

4.2. lLlevar a cabo acuerdos
transaccionales aunque ello suponga
la renuncia de derechos de credito, sin
limitacion de cantidad y cualquiera gue
sea la causa que origine el derecho
del Banco.

Celebrar, modificar y cancelar, sin limitacitn,
fa forma y términos de cualquier contrato o
escritura, contratos de aseguramiento,
colocaciéon o suscripcién, contrato  entre
entidades colocadoras o aseguradoras
(agreement  among managers), carta
mandato, acuerdo de confidencialidad, yio
documentacion complementaria en relacién
con el aseguramiento, colocacién o
suscripcion de instrumentos de deuda de
todo tipo.

Celebrar, modificar y cancelar, sin limitacion,
cualquier confrato o escritura, compromiso,
contrato de aseguramiento, colocacién o
compraventa, contrato entre entidades
colocadoras o aseguradoras (agreement
among managers), carta mandato, acuerdo
de confidencialidad, carta de compromise o
apoyo financiero, yl/o cualquiera
documentacién complementaria, en relacion
con los negocios de mercado de valores de
renta  variable (equity capital markets),
intermediacion  financiera (brokerags), vy
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In connection with the transactions
mentioned in the powers granted herein to
each relevant attorney:

4.1. @) Adopt dscision to bring legal
proceedings, exercise and defend
(whether before the courts or
otherwise) the Bank's rights,
interests and expectations.

b) Appear (or arrange for counse! to
appear} before any court or tribunal
whatsoever, either ordinary or
special, of any rank or jurisdiction,
and before any other authority,

¢) Reply to questioning and give
evidence at hearings and in all other
enquiries provided for by law,

d} And all other powers not
mentioned above and provided for in
Articles 25 and 414.2 of Law 1/2000
on Civil Law Procedure.

4.2.  Carry out transactional agreements
even if this results in the waiver of
credit rights, without limit on the
amount and notwithstanding the
cause originating the Bank's right,

To enter into, modify and cancej, without
limitation, the form and terms of any
agreement or deed, underwriting,
placement or subscription agreement,
agreement among managers, lefter of
engagement, confidentiality agreement
and/or ancillary documentation in
cannection with the underwriting, placement
or subscription of debt instruments of any
kind.

To enter into, modify and cancel, without
limitation, any agreement or deed,
commitment, underwriting, placement or
purchase agreement, agreement among
managers, letter of engagement, advisory
mandate, confidentiality agreement, letter of
support and/or any other ancillary or related
documentation in connection with the equity
capital markets, corporate broking and
equity finance businesses.




10.
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financiacién de capital {equity finance).

Otorgar y celebrar, modificar y cancelar
cualquier documento, carta, contrato,
confirmacion, comunicacion y  registro
generado durante el curso de negocio del
Equipo tnmaobiliario {Real Estafe Group) de la
division de banca de inversion del Banco,
inciuyendo, sin iimitacién, cualguier contrato
de financiacion y garantia, carta de
asesoramiento o de mandato, opiniones de
valoracion, acuerdos de caonfidencialidad,
cartas de compromiso o apoyo financiero, y/o
cualquiera documentacion complementaria,

Firmar, celebrar y presentar cualquier
documento, carta, contrato, confirmacién,
comunicacién y registro generado durante el
curso del negocic de asescramiento en
fusiones y adquisiciones (M&A advisory) de
la division de banca de inversion del Banco
en Espafa y Portugal, incluyendo, sin
limitacion, cualguier contrato o escritura,
carta de asesoramientc o de mandato,
opiniones de valoracién, acuerdos de
confidencialidad, cartas de compromiso o
apoyo financiero, y/o cualquiera
documentacion complementaria.

Otorgar y celebrar cualesquiera operaciones
incluyendo documentos e instrumentos de
operaciones de working capital, incluyendo,
sin limitacion, contratos de adquisicidon de

- créditos, cesiones de créditos, acuerdos de

financiacion de cadenas de suministro
(supply chain financing arrangements),

préstamos, cartas de crédito (documentarias,
standby, de confirmacién y de descuento},
asi como acuerdes de parlicipacion vy
acuerdos de sindicacion relacionades con io
anterior, y conceder cualesquiera garantias

personales © reales relativas a las
operaciongs anteriores y cualesquiera
maodificaciones, cesiones, transmisiones,

cancelaciones y extensiones relacionados,
as| como cualgquiera documentacion
complementaria, ya sea mediante
documento publico o privado.

Celebrar, modificar y cancelar cualesquiera
operaciones incluyendo documentos e
instrumentos relacionados con, entre otras,
sin limitacién, actividades de servicios de
pago, gestion y provision de liquidez, cuenias
corrientes, depodsitos, lineas de descubierto,
asi como aceptar, modificar o cancelar
cualesquiera garantias personales o reales
relativas a las operaciones anteriores, asi
como cualquiera documentacion
complementaria, va sea mediante

10.

To enter into, modify and cancel the form
and the terms of any type of document,
lefters, agreements, confirmations,
submissions and filings generated during
the course of business of the Real Estate
Group of the investment banking division of
the Bank, including, without limitation, any
facility, guarantee, security document,
advisory mandate or engagement letters,
fairness or valuation opinion, confidentiality
agreements, letters of support and/or any
other andiilary or refated documentation.

To sign, execute and deliver all types of
document, letters, agreements,
confirmations, submissions and filings
generated during the course of the M&A
advisory business of the investment
banking division of the Bank in Spain and
Portugal, including, without limitation, any
agreement or deed, advisory mandates or
engagement letters, faimess or valuation
opinion, confidentiaiity agreements, letters
of support and/or any other ancillary or
related documentation.

To enter into all types of trades and working

capital transaction documents and
instruments, Including, without limitation,
receivables purchasing facilities,
receivables assignments, supply c¢hain
financing arrangements, loans; lefters of
credit {dccumentary and standby,

confirming and discounting), as well as
participation and syndication agreements
relating to the faregoing, and to grant any
guarantees or in rem securities relating to
the foregoing and all amendments,
assighments, transfers, cancellations and
extensions related thereto and any ancillary
documentation refating to any of the
foregoing (in each case by way of private or
public document).

To enter into, modify and cancel, any types
of transactions inciuding documents and
instruments related to, including, without
limitation, payment service, cash
management and fiquidity activities, current
accounts, deposits, overdrafts, as well as to
accept, modify, and cancel, any guarantees
or in rem securities relating to the foregoing
and any ancillary documentation relating to
any of the foregoing (in each case by way



documento publico o privado.

11. Suscribir y formalizar cuantos documentos
publicos o privados sean precisos para el
desempefc de las facultades conferidas a
cada apoderado, compareciendo a tal efecto
ante Notaric espafiol en su caso.

12. Llevar la firma del Banco en correspondencia
y documentacion relativa a las operaciones
mencionadas en las facultades conferidas en
vitud de este poder a cada apoderado,
incluso en las relaciones con autoridades y
organismos oficiales, pudiendo recibir,
contestar y suscribir la correspondencia
dirigida al Banco o expedida por éste en
relacion con dichas operaciones.

Los Apoderados no pueden en ningin momento
delegar o subdelegar ninguna de las facultades
que se le han conferidc en virtud del presente
Poder y no podran tampoce nombrar a un
apoderado que les represente. .

Este Poder se mantendra en vigor durante los
doce {12) meses siguientes a la fecha de firma de
la presente escritura.

Este Poder se regira e interpretard de acuerdo con
las leyes de Irlanda, y quedard sometido a la
jurisdiccion  de los Juzgados y Tribunales
irrandeses.

En caso de discrepancia entre la version inglesa y
la versidn espafiola, prevalecera la versién en
lengua inglesa.

Esta escritura ha sido, y se ha atestiguado, como
debidamente formalizada y entregada en el dia y
el afio que figuran en el encabezamiento de}
presente documento.

FORMALIZADA Y ENTREGADA como Escritura

para y en nombre de BARCLAYS BANK IRELAND
PLC por su firmante autorizado en la presencia da:
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of private or public document)

11. To enter into and sign such private or public
documents required or deemed appropriate
in connection with the powers received
herein by the relevant attorney, appearing
for such purpose before a Spanish notary
where applicable.

12. To sign cofrespondence and
documentation relating to the powers
granted herein to the relevant attorney,
inciuding those relating to public authorities
and official bodies, receiving, replying fo
and sending any correspondence
addressed to or issued by the Bank in
relation to such transactions.

The Attorneys may not at any time delegate or
sub-delegate any of the powers granted tc them
pursuant to this Power of Attorney, and may not
appoint a replacement attorney.

This Power of Attorney shall remain in force for
12 consecutive calendar months from the date
of this Deed.

This Power of Attorney shall be governed and
construed in accordance with the law of Ireland,
to the jurisdiction of Courts of Ireland.

In case of a conflict between the English version
and the Spanish version the English version
shall prevail.

This Deed has been, and has been witnessed
as, duly executed and delivered on the day and
year first written above.

EXECUTED AND DELIVERED as a Deed for
and on behalf of BARCLAYS BANK IRELAND
PUBLIC LIMITED COMPANY by its authorised
signatory in the presence of:
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bl LA,

(Witness’ Signature / rma del testigo)

Annabel McCullagh
(Witness' Name / Nombre del testigo}
Apartment 43, Number One Ballsbridge, Dublin 4
(Witness” Address / Domicilic del testigo)
Investor

{Witness’ Occupation / Ocupacién del testige)

Qs

PAUL MCCULLAGH

Company Secretary /Secretario de la Compafila

&

4,

GRAHAM C. RICHARDS
Motary Public For the City and
County of Dublin and the
County of Wicklow, Kildare
and Meath, IRELAND.
Commrssuoned for Life
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NOTARIAL CERTIFICATE

the undersigned, Mr. Graham C

Richards, Notary Public of the City of
Dublin, do hereby certify that:

I

Barclays Bank Ireland PLC is a public
cempany  with limited liability duly
incorporated and existing under the laws
of Ireland, which has not been wound up,
having its seat in Dublin and its
registered address at One Molesworth
Street, Dublin 2, D02 RF29, Ireland, and
registered with the
Office

Companies
Registration under

3963306.

number

The management of Barclays Bank
Ireland PLC is entrusted to a Board of
Directors, consisting of the following
members:

* Mr. Eoin O'Driscoll, of legal age,
married, of Irish nationality, with
address for these purposes at 162
Merrion Road, Ballsbridge, Dublin
4, Ireland, and holder of an Irish
nationality passport with number
PE2828766 in force;

¢ Mr. David Farrow, of legal age,
married, of British nationality, with
address for these purposes at Trefoil
House, The Grove, Melton,
Woodbridge, IP12 1FD, and holder
of a British nationality passport with
number 517922770 in force;

* Ms. Helen Keelan, of legal age,
married, of Irish nationality, with
address for these purposes at 8
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CERTIFICADO NOTARIAL

Yo, el abajo firmante, D, Graham C
Richards, Notario Piblico de 1a Ciudad
de Dublin, certifico que:

1. Barclays Bank Ireland PLC es una
sociedad de responsabilidad limitada
debidamente constitnida y existente
conforme al derecho de Irlanda, no se
encuentra en liquidacién, tiene su
domicilio social en One Molesworth
Street, Dublin 2, D02 RF29, Irlanda, y
estd registrada en el Companies

Registration Office bajo el numero
396330,

2. La administracién de Barclays Bank
Ireland PLC estd conferida a un
consejo de administracién, formado
por los siguientes miembros:

* D. Eoin O'Driscoll, mayor de
edad, casado, de nacionalidad
irlandesa, con domicilio a estos
efectos en 162 Merrion Road,
Ballsbridge, Dublin 4, Irlanda, con

pasaporie de nacionalidad
irlandesa nidmero PE2828766, en
vigor;

¢ D.David Farrow, mayor de edad,
casado, de nacionalidad britdnica,
con domicilio a estos efectos en
Trefoii  House, The Grove,
Melton, Woodbridge, IP12 1FD,
Reino Unido, con pasaporte de
nacionalidad  britdnica
517922770, en vigor;

nimero

* Difia. Helen Keelan, mayor de
edad, casada, de nacjonalidad
irlandesa, con domicilio a estos

11
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Leeson Park Avenue, Ranelagh,
Dublin 6, Ireland, and holder of an
Irish  nationality passport with
number PI28221091 in force;

Mr. Etienne Boris, of legal age, of
French nationality, with address for
these purposes at | Bis Rue De La
Croix Du Val, 92190, Meudon,
France, and holder of a French
nationality passport with number
10A1.19976 in force;

Mr. Thomas Huertas, of legal age,
married, of American nationality,
with address for these purposes at
Hoelderlinweg 40, 61350 Bad
Homburg, Germany, and holder of
an American nationality passport
with number 488458560 in force;

Mr Andrew Dickens, of legal age,
married, of Irish nationality, with
address for these purposes at
Wymondley, Hookwood Park,
Oxted, Surrey RHE 0SG United
Kingdom and holder of a South
African nationality passport with
number M00239734;

Mr. Keith Smithson, of legal age,
married, of Irish nationality, with
address for these purposes at Apt 43
Orwell Gate, Marianella, Rathgar,
Dubjin 6, Ireland, and holder of an
Irish  nationality passport with
number LB 1040061 in force;

Mr. Francesco Ceccato, of legal
age, married, of Italian nationality,
with address for these purposes at

efectos en 8 Lesson Park Avenue,
Ranelagh, Dublin 6, Irlanda, con
pasaporte de nacionalidad
irlandesa niimero PD9221091, en
vigot;

D. Etienne Boris, mayor de edad,
de nacionalidad francesa, con
domicilio a estos efectos en 1 Ris
Rue De La Croix Dua Val, 92190,
Meundon, Francia con pasaporie de
nacionalidad francesa ndmero
10A1.19976, en vigor;

D. Thomas Huertas, mayor de
edad, casado, de nacionalidad
americana, con domicilio a estos
efectos en Hoelderlinweg 40,
61350 Bad Homburg, Alemania,
con  pasaporte de nacionalidad
alemdn ndmero 488458560, en
vigor;

D. Andrew Dickens, mayor de
edad, casado, de nacionalidad
irlandesa, con domicilic a estos
efectos en Wymondley,
Hookwood Park, Oxted, Surrey
RHE8 0SG Reino Unido, con
pasaporte de nacionalidad
sudafricana ntimero MQ00239734,
en vigor;

D. Keith Smithson, mayor de
cdad, casado, des nacionalidad
irlandesa, con domicilio a estos
efectos en Apt 43 Orwell Gate,
Marianella, Rathgar, Dublin 6,
Ireland, con pasaporte  de
nacionalidad irlandesa ndmero
LB1040061, en vigor; vy

D. Francesco Ceccato, mayor de
edad, casado, de nacionalidad
italiana, con domicilio a estos

12



Apartment 1604, The Hailing
Station, Capital Dock Residence, 82
Sir John Rogersons Quay, Dublin 2,
D02 N353, Ireland, and holder of an
Iralian nationality passport with
number YB1684517 in force: and

*+ Mrs. Jennifer Allerton, of legal
age, single, of British nationality,
with address for these purposes at
Stadelstrasse 19, Horw, CH-6048,
Switzerland, and ho!der of a British
nationality passport with number
761321588 in force.

The signatory has full legal capacity and
is validly empowered to grant and
countersign, as appropriate, the attached
powers of attorney by virtue of the
resolution of the board of Barclays Bank
Ireland PLC dated 25 November 2020.

Mr. Paul McCullagh, of legal age,
single, of Irish nationality, with address
for these purposes at Apartment 43 New
Pembroke Street E, Building 2, Number
I Shelbourne Road, Ballsbridge, Dublin
4, and holder of an Irish passport of its
nationality with number PT5087707 in
force, who has appeared before me in
person and who is kanown to me, by
virtue of the abovementioned resolution
of the Board of Directors of Barclays
Bank Ireland PLC. The resolutions have
been adopted with the guorum and in
accordance with all formalities required
under Irish law, being them within the
limits of the corporate object of the
company.

The signature of Mr. Paul McCuliagh,
in the attached power of attorney is
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efectos en Apartiment 1604, The
Hailing Station, Capital Dock
Residence, 82 Sir John Rogersons
Quay, Dublin 2, D02 N33, Irlanda,
con pasaporte de nacionalidad
italiana ndmero YB1684517, en
vigor; y

s Diia. Jennifer Allerton, mayor de
edad, soltera, de nacionalidad
britdnica, con domicilio a estos
efectos en Stadelstrasse 19, Horw,
CH-6048, Suiza, con pasaporte de
nacionalidad  britdnica ndmero
761321588, en vigor.

El firmante tiene plena capacidad y
estd  debidamente facultado para
otorgar y visar, segiin corresponda, el
poder adjunto en virtud de los
acuerdos del consejo de
administracién de Barclays Bank
Ireland PLC de fecha 25 de noviembre
de 2020.

D. Paul McCuilagh, mayor de edad,
soltero, de nacionalidad irlandesa, de
nacionalidad irlandesa, con domicilio
a estos efectos en 43 New Pembroke
Street E, Edificio 2, Numero |
Shelbourne Road, Ballsbridge, Dublin
4, y con pasaporte de su nacionalidad
con nimerc PT5087707, en viger, que
comparece ante mi y a quién conozco
personalmente, actuando en virtud de
fos  acuerdos del consejo  de
administracién de Barclays Bank
Ireland PLC mencionados
anteriormente. Los acuerdos han sido
adoptados con el quorum y con todas
las  formalidades exigidas por el
derecho irlandés, estando enmarcadas
dentro de los limites del objeto social
de la compaiifa.

La firma de D. Paul MeCullagh
estampada en este poder es auténtica.



authentic.

6. The formaiities under the laws of the 6. Para el otorgamiento del poder

- Republic of Ireland for the execution of anterior y del presente decumento se
the above power of attorney and this ha cumplido con las formalidades

document have been duly complied with. requeridas bajo ¢l Derecho de la

Republica de Irianda.
All of which I certify and attest and, IN Todo lo cual certifico y doy fe, EN
WITNESS WHEREOF, 1 issue this TESTEMONIO DE 1O CUAL, expido ¢l
doc@}ent, which [ sign and stamnp in Dublin, presente documento que firmo y sello en
on

December 2020. Dublin, a _(,Q de diciembre de 2020.

Guatitin G ft

Mr. Graham C Richards

Notary Public of the city of Dublin

GRAHAM C. RICHARDS
Natary Public For the City and
County of Dublin and the
Coonte o7 Wicklow, Kildare

APOSTILLE

IRELAND.
(Convention de La Haye du 5 octobre 1961) ned for Life
i Country:
Pays/Pals: ‘ IRELAND

Tls public document
& présent ncte publi / E presente dorumento piblico

7

1. hes beeo slgned by .

B été signé pac Graham C. Richards
ha sido furmado por

3. acting in the eapacity of .

agissent en qualil de Notary Public

quien scida en calidad de

4. bears the seal / stamp of A
est revéta du scean / timbre de Notary Public
y estd reveslido del sello f limbre de

Certifted
Attesté / Certificado
S.at : 6. the
Y Dublin e i dia 30/12/2020
7.by ; Department of Foreign Affairs and Trade
par/ par
Ble 3263362020

$0US KO
bajo el admero

10, Signature:
Signature: m&f\\_/\

iterifion tha authoanicity of the signahire and the <apatlly of iha parson
e approprinto, the koanliny of 1ho 2oal or 428mB which e GUDIC decyst
3 contorl of e documant for whkh 1L was sued. To wrily ths lasusyls

14
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ANK IRELA
INCORP

DILIGENCIA DE INCORPORACION relativa a la
PSLIZA DE AVAL, en la que figura la entidad

BARCLAYS BANK IRELAND PLC en calidad de Banco,

fechada en Madrid, el once de mayoc de deos mil
veintiuno.

La presente PSliza de Aaval, ha guedado
incorporada a mi protocolo, con el nimero

SEISCIENTOS CINCUENTA (650) .-

Del contenido integro de la presente diligencia
extendida en el presente folio del Timbre del
Estado de papel exclusivo para documentos

notariales, vo, el Notario, en Madrid, a ocnce de

TTextos\Texios\OPERACIONES SINGULARESYOPERACION ERIKA 03-20211AVALES MAYO 2021\BARCLAYS B

mayo de dos mil velntiuno, DCY FEH.

Signado: Andrés de la Fuente.- Rubricado y sellado.
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POLIZA DE AVAL.

NUMERO: SEISCIENTOS CINCUENTA Y DOS.

En Madrid, a once de mayo de dos mil veintiuno.-
Notario de Madrid, ANDRES DE LA FUENTE

O “"CONNOR.

N0 30, C.B.

. F. E-B2622069

4
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442 - 09.18 Banco Santander, S,A Domicilio Social: Paseo de Pereda, 9-12 - 39004 Santander - R.M, de Cantabria, Hoja. 288, Falio €4, L. 5° de Soc. Insc, 1% N.LF, A-38000013

&» Santander

BANGCO SANTANDER, S.A. (Entidad Avalista), con domicilio social en Paseo de Pereda, 9-12 de
Santander, entidad debidamente registrada en el Banco de Espafia bajo el nimero de registro 0049y en
el Registro Mercantil de Santander bajo la Hoja 286, Folio 84, Libro 5° de Sociedades, Inscripcion 12, con
nGmero de identificacion fiscal C.L.F. A-39000013, y con domicilio a efectos de este aval en la Sucursal
6099, sita en Ps. de Recoletos, n° 19 de Madrid, representada por D. Andrés Romera Morén, mayor
de edad, de nacionalidad espafriola, con N.L.F. 44291802-N y D. Carlos San Juan Bueno mayor de edad,
de nacionalidad espafiola, con N.I.F. 50876295-L, ambos con facultades suficientes para este acto en
virtud de sendas escrituras de poder otorgadas, por lo que se refiere a D. Andrés Romera Moron, el 10
de abril de 2013 ante el notaric de Madrid D. Gonzalo Sauca Polanco, con el nimero 2.279 de su
protocolo; y por lo que se refiere a D. Carlos San Juan Bueno, el 10 de abril de 2013 ante el notario de
Madrid D. Gonzalo Sauca Polanco, con el numero 2.280 de su protocolo

AVALA

ante la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES con C.I.F. Q-2891005-G, y en beneficio
de los accionistas de la sociedad que acuda a la oferta publica de adquisicion formulada por la sociedad
de nacionalidad espariola KAIXO TELECOM, S.A. (UNIPERSONAL), con domicilio social en Parque
Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 22 planta, n° 8, C.P. 20018 de San Sebastian (Guipuzcoa), y C.LF. A-
04982526, inscrita en el Regisiro Mercantil de Guiptzcoa al tomo 2.992, folio 114, inscripcién 12, hoja
numero SS-43553 (el Oferente), sobre acciones de EUSKALTEL, S.A. (la Oferta), las obligaciones de
pago en efectivo asumidas por el Oferente en la Oferta, cuyos términes y condiciones se describen en el
folleto explicativo de la misma presentado para su registro en la COMISION NACIONAL DEL MERCADO
DE VALORES, en cumplimiento de lo dispuesto en el Real Decreto 1066/2007 de 27 de julio sobre el

Régimen de las Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores.

La cantidad maxima avalada por la Entidad Avalista es de //339.126.953,02// EUROS (TRESCIENTOS
TREINTA Y NUEVE MILLONES CIENTO VEINTISEIS MIL NOVECIENTOS CINCUENTA Y TRES
EUROS CON DOS CENTIMOS).

E! presente aval se otorga con caracter incondicional, irrevocable y soclidario con respecto a las
obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta, y con renuncia expresa a los beneficios de
excusion, orden y divisién.

El pago de este aval se llevara a efecto en Madrid, a primer requerimiento de la SOCIEDAD DE GESTION
DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION Y LIQUIDAGION DE VALORES, S.A.
(IBERCLEAR) o de la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (CNMV), mediante
requerimiento escrito dirigido a la Entidad Avalista en el siguiente domicilio: Avda. Cantabria S/N, Ciudad
Grupo Santander, Edificio Dehesa, Planta Baja, 28660 Boadilla del Monte (Madrid). Recibido el
requerimiento de pago correspondiente, la Entidad Avalista procedera a efectuar el pago del importe
correspondiente, en la cuenta que el requirente haya designado, transcurrido un (1) dia habil desde el
dia de |la recepcion de dicho requerimiento.

El presente aval permanecera en vigor hasta el completo cumplimiento de las obligaciones de pago del
Oferente derivadas de la Oferta o, en su caso, hasta la fecha en que la Oferta sea retirada, anulada ¢
declarada sin efecto.

Este aval se rige por la ley espariola. La Entidad Avalista, con renuncia a cualquier otro fuero que pudiera
corresponderle, se somete a los tribunales de la ciudad de Madrid para dirimir cualquier disputa o
controversia que pudiese surgir en relacién con la interpretacion, alcance, cumplimiento, efectos y
ejecucion del presente aval.

El presente Aval ha sido inscrito en esta misma fecha en el Registro Especial de Avales con el /n ero
0049-6099-85-2110010009.

En Madrid, a once de mayo de dos mil vgintiuno.

Hola numerada por &l notario
e A

o

A
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La presente POLIZA DE AVAL, la intervengo vo,
ANDRES DE LA FUENTE O CONNOR, Notario de Madrid vy
de su Ilustre Colegio, a los efectos previstos en
los articulos 1.216 del Cédigo Civil, 517 de la Ley

de Enjuiciamiento civil, v demas legislacidn

concordante.

Yo, el Notario, hago constar:

Que mi intervencidn se refiere al otorgamiento
v firma de esta POliza de Aval, ante mi, el dia
once de mayc de dos mil wveintiuno, por DON CARLOS
ERNESTO SAN JUAN BUENO, con Documento Naciocnal de
Tdentidad en vigor numero 50876295-L y DON ANDRES
DAVID ROMERA MORON, con Documento Nacional de
Identidad en vigbr nimero 44291802-N, ambos mayores
de edad, empleados de banca, vecinos de Madrid, con
domicilico a estos efectos en Santander, Paseo de
Pereda, numeros nueve al doce, gque intervienen en
nombre v representacidon, CcComo apoderados
mancomunados, de la entidad BANCO SANTANDER, S.A.

de nacionalidad espaficla, de duracidén indefinida,




domiciliada en Santander, Paseo de Pereda, nueve al

doce.

Constituida con 1la denominacidn de BANCO DE
SANTANDER, SOCIEDAD ANONIMA DE CREDITO, mediante
escritura autorizada el dia 14 de eneroc de 1875 por
el que fue Notario de Santander {(Cantabria) don

Ignacioc Pérez, modificada vy adaptada por otras

posteriores.

Tiene N.I.F. A-39000013.

Mediante escritura otorgada el dia ocho de
junio de mil novecientos noventa y dos, ante el
Notario de Santander, don José& Maria de Prada Diez,
adoptd la denominacidén de BANCC DE SANTANDER, S.A.
y adaptd sus Estatutos a la vigente Ley, cuya
escritura fue inscrita en el Registro Mercantil de

Cantabria, al folio 1, hoja niimero 1960,

inscripcidn 1* de adaptacién.

Mediante escritura otorgada ante el Notario de
Madrid, don Rafael Ruiz Gallarddn, el dia
veintisiete de diciembre de mil novecientos noventa
Y uno, con el nimero 3935 de su protocoleo BANCO
CENTRAL, S.A. y BANCO HISPANO AMERICANQ, S.A., se

han fusionado con la disolucidn sin liquidacidén del
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Banco Hispano Americano, S.A. y transmisidon en
blogque de su patrimonio social al Banco Central,
S.A., que lo adgquirid® por sucesidn universal,
subrogadndose en todes sus derechos y obligaciones;
al propico tiempo, en la misma escritura, la
denominacién del Banco Central S.A. ha sido
modificada, pasando a llamarse para 1o sucesivo
BANCO CENTRAL HISPANCAMERICANG. S.A., cuya
escritura consta inscrita en el Registro Mercantil
de Madrid, al tomo 1.692 general, folio 1 vy 14,
hoja ntGmerc K-7.107, inscripciones 4.388% y 4.389°%.-

Trase la fugidén del BANCO SANTANDER, S.A. con el
BANCO CENTRAL HISPANOAMERICANO, S.A., adoptd 1la
denominacién de BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO
S.A. en virtud de escritura otorgada ante el
Notario de Madrid, don Antonio Fernandez-Golfin
Aparicio, el dia 13 de abril de 1999 con el nuamero
1.212 de su protocolo, inscrita en el Registro

Mercantil de Cantabria, al Tomo 676, Libro 0,

FW2630607
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Seccidn 8%, Folio 28, Hoja ndimero S-1960,

Inscripcidn 596°2.

Cambiande su denominacién por la actual en
virtud de escritura autorizada por el Notario de
Santander, don José Maria de Prada Diez, el dia uno
de agosto de dos mil siete, con el nimerc 2033 de su
protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de

Cantabria, al tomo 838, libro 0, folio 208, hoja

namero 8-1960, inscripcidn 15392,

OBJETO SOCIAL: Manifiestan los apoderados que el

objeto social de la Entidad representada es la de
realizar operaciones bancarias, la realizacidn vy
prestacidn con caridcter habitual de toda clase de
actividades, servicios y operaciones reservadas,
permitidas o mno prohibidas por la legislacién
vigente a las Entidades de Crédito en desarrollo de
Su negocio Bancario y Financiero en General.

TITULAR REAL: Hacen constar los comparecientes,

conforme actlan, gue no procede en el presente
instrumento la identificacién a que se refiere el
articulo 4 de la Ley 10/2010, de 28 de abril, de
Prevencién del Blanqueo de Capitales y el Real

Decreto 304/2014, de 5 de mayo, por €&l que se
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aprueba el Reglamento de la citada Ley 10/2010, de
28 de abril, por tratarse la sociedad otorgante de

una entidad financiera.

LEGITIMACION: La representacidn voluntaria qgue

ostentan deriva:

- En cuanto a DON CARLOS ERNESTO SAN JUAN
BUENO, de escritura de poder otorgada en Boadilla
del Monte (Madrid), por el mnotario don Gonzalo
Sauca Polanco, el dia diez de abril de dos mil

trece, con el nimero 2280 de protocolo que causd la

inscripcidn 2305* de la hoja social.

- En cuanto a DON ANDRES ROMERA MORON, de
escritura otorgada en Boadilla del Monte (Madrid),
por el notario don Gonzalo Sauca Polanco, el dia
diez de abril de dosg mil trece, con el namero 2279

de protocolo que causd la inscripcidn 2304°* de 1la

hoja social.
complementan sus facultades con certificacidn L
de expedida por el Secretario General y Secretario

Consejo de Administraciodon v del Comité




Ejecutivo de Riesgos de Banco Santander, S.A. don
Jaime Pérez Renovales, con el Visto Bueno del
Pregsidente del Comité Ejecutivo de Riesgos, don
Jogé& Antonio Alvarez Alvarez, cuyas firmas se
encuentran legitimadas por el notaric de Boadilla
del Monte (Madrid) don Rafael Martinez Die, el dia
veintinueve de marzo de dos mil veintiuno, v de la

que deduzco fotocopia gque dejo incorporada a la

presente como Anexo.

De copia autorizada de las citadas egcrituras y
de la mencionada autorizacidn, resultan sus
facultades representativas que son, a mi juicio,

suficientes para el aval gque se documenta en 1la

presente pdliza.

Me manifiestan 1los comparecientes que sus
apoderamientos continGa vigentes, gque subsiste la
entidad a la gque representan, y que no han variado
las circunstancias identificativas de dicha

entidad, especialmente las relativas a su objeto

social y domicilio.

Que Jlos otorgantes, segln intervienen en la
presente Pdliza de Aaval, después de haberles
permitido yo su lectura, manifiestan su conformidad

y aprobacién al contenido de la misma tal y como
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aparece redactado; y la otorgan y firman ante mi y

con mi intervencidn en un Gnico ejemplar, extendido

en 1 folic de papel comun.

Y yo, el Notario, DOY FE de la identidad de los

comparecientes —a quienes identifico por sus
documentos de identidad resefiados-, de gque, a mi
juicio, tienen la capacidad 2 legitimacidén

necesarias para el otorgamiento de la presente
P&liza, de gue el consentimiento ha sido libremente
prestado, y de que el octorgamiento se adecua a la

legalidad y a la voluntad debidamente informada de

los otorgantes e intervinientes.

Proteccidén de datos de caridcter personal:

Los datos personales de los comparecientes
serdn tratados por el Notario autorizante, cuyos
datos de contacto figuran en este documento. S$i se
facilitan datos de personas distintas a los propios
de 1loeg intervinientes, gquienes 1lo faciliten son
responsables de haberles informado previamente de

todo lo previsto en el articulo 14 del Reglamento

FW2630609
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General de Proteccidn de Datos. (RGPD).

La finalidad del tratamiento es dar
cumplimiento de las obligaciones legales del
ejercicio de la funcidn piablica notarial, de las
que pueden derivarse la existencia de actuaciones
autorizadas por Ley, llevadas a cabo por las
Administraciones Piblicas competentes, incluida la
elaboracién de perfiles para la prevencidén e
investigacidén en materia de prevencién de blanqueo
de capitales y de la financiacién del terrorismo.
Asimismo, los datos seran tratados por la notaria
para la facturacidén y gestidn. La comunicacidén de
los datos personales es un requisito legal, y de no
facilitarse no podria autorizarse este instrumento
pliblico. A estos efectos se realizaran las
comunicaciones de aquellos dates vy a aquellas
Administracidén Pablicas que correspondan segin la
Ley. Los datos se conservaran por los plazos que

determine la normativa aplicable vy, en cualquier

caso, mientras se mantenga la relacidén con el
interesado. Los interesados en relacidén a sus
datos, pueden ejercitar sus derechos de acceso,

rectificacidn, supresidn, portabilidad y limitacidén

de su tratamiento, asi como oponergse a este. Frente
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a cualguier eventual vulneracidén de sus derechos,
puede presentarse una reclamacidn ante la Agencia

Espafiocla de Proteccién de Datos, cuyos dates de

contacto son accesibles en www.aepd.es.
Testimonio de 1la 'presente P&liza de Aval ha

gquedado incorporado a mi protocolo con el namero

SEISCIENTOS CINCUENTA Y DOS (652).

Del contenido integro de la presente
diligencia, extendido en cinco folios del Timbre
del Estado de ©papel exclusivo para documentos
notariales, serie FW, nameros 2630606, 2630607,
2630608, 2630609, y el del presente y gue extiendo
en Madrid, el dia once de mayo de dos mil veintiuno,

yo, el Notario, DOY FE.

FW2630610
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L & Santander

JAIME PEREZ RENOVALES, SECRETARIO GENERAL Y SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION Y DEL COMITE EJECUTIVO DE RIESGOS DE "BANCO SANTANDER, S.A.",

CERTIFICO: Que segun resulta del acta correspondiente, en la sesion celebrada de forma
telematica por el Comité Ejecutivo de Riesgos de la Entidad el dia 25 de marzo de 2021, sin orden del
dia previo por no ser propio del funcionamiento det Comité, y cuya acta se aprobd por unammldad al
lnaL de la m(sma sesion, se adoptd, entre olros, y también por unanimidad, el acuerde que

s“putorizar a Don Carlos San Juan Bueno y Don Andrés Romera Mordn, para que
mancomunadamente unidos y en nombre y representacion del Banco, puedan prestar un aval ante la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores, por. hasta un importe maximo de 7.000.000.000 (mil
ml[lones) de euros y en beneficio de los accionistas de Euskaltel, 5.A., en relacion con la oferta publica
de adquisicién (la OFerta) de KAIXO TELECOM, S.A. (el Oferente) y para garantizar las obligaciones de
pago asumidas por el Oferente en la Oferta, con compromiso de pago a primer requerimiento y
renuncia expresa a los beneficios de orden, excusion y division, suscribiendo en ia forma
mancomunada dicha los documentos publicos o privados que sean necesarios a tal Fin, y fijando en los
mismaos las candiciones que estimen convenientes respecto a la expresada operacién, que es una de
las que este Banco puede realizar por hallarse comprendida entre las que estatutariamente
constituyen su objeto social.”

CERTIFICO también que segdn resulta del acta correspondiente, en la sesion celebrada por el
Consejo de Administracion de la Entidad en Boadilla del Monte (Madrid}, Ciudad Grupo Santander,
Avenida de Cantabria, s/n, el dia 29 de septiembre de 2015, que se celebrd conforme al orden del dia
acordado unéanimemente por todos los presentes y transcrito en el acta de la reunion, y cuyo acta se
aprobd por unanimidad al finat de la misma sesion, se adoptd, entre otros, y tambi@n por unanimidad,
et acuerdo que literalmente dice asi:

"Brimero.- Constituir, conforme a lo previsto en el articulo 15.8 del reglamento del consejo, un
comité ejecutivo de riesgos, a quien correspondera la responsabilidad de gestion global del riesgo en
el Grupo, incluyendo la toma de decisiones de asuncidn de riesgos al més alto nivel, garantizando que
las mismas se encuentran dentro de los limites Fljados en el.apetito de nesgo de Grupa Saritander.”

CERTIFICO igualmente que segin resulta del acta correspondiente, La redaccidn actual de los
acuerdos Segundo v Tercero adoptados por el Consejo de Administracion de la Entidad en la citada
reunién de 29 de septiembre de 2015 en relacién con el Comité Ejecutivo de Riesgos, tras sU
modificacién por acuerdo del propio Consejo en su sesion de 17 de abril de 2079 ~que se celebro en
Paseo de Pereda, 2 al 12, Santander, conforme al orden del dia acordado unanimemente por todos los
presentes y transcritc en el acta de ta reunion, y cuyo acta se aprobd por unanimidad al final de la
misma sesién—, es la siguiente:

. "Segundo.- En particular, se atribuyen al comité ejecutivo de riesgos, por via de
apoderamiento, las siguientes facultades en materia de asuncion de riesgos:
Y -

447 - 09,18 Ranza Samtzndes, $A. Domidhic Sociat: Pascode Pecedts, $-42. 33004 Santander - RM. dr Cantabria, Fiolz 186, Fofia 64, Uibra €z Sadedadex tnic 1% CLF Ar2im00013

l;.-gg:“rantlzar obligaciones de terceros, sean personas fisicas o juridicas, ante toda clase de
f:rﬂﬂ onas, entidades u organismaos pablicos o privados, muy especialmente a efectos-de lo
esy:; en la ley de contratos del estade y disposiciones complementarias y conédidarites,

mediante la prestacidn de aval cambiario. Comprometer al Banco conjunta o
anamente ccm el deudor principal, renuncnar expresamente a los beneflicios de orden
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metalico o valores propiedad del Banco, con o sin desplazamiento de efectivo o titulos, firmar
los cotraespondientes documentos o clausulas de aval o fianza y realizar, en cada caso, todos Llos
actos propios o complernentarios de la garantia.

Las indicadas Facultades podran ejercitarse sin limitacion alguna en su importe o cuantia y con las
condicicnes y clausulas que el comité estime convenientes.

Tercero.- Las Facultades anteriormente enumeradas podran ser ejercitadas por el comité
ejéecutivo de riesgos, bien directamente, bien a través de apoderados del Banco con atribuciones
suficientes, bien complementando las facultades que tengan conferidas a tal efecto los apoderados
del Banco, o bien confiriendo poderes a Favor de la persona o personas gue estime cenvenientes. En
particular, a efectos del complemento de las Facultades de apoderados del Banco, se entiende que el
comité ejecutivo de riesgos sustituye a la comisién delegada de riesgos. En consecuencia, se
entenderan referidas al comité ejecutivo de riesgos cualesquiera menciones a la comisidn delegads de
riesgos contenidas en las escrituras de apoderamiento otaorgadas por el Banco, quedando
complementadas las facultades de tales apoderados con Los acuerdos que a tal efecto adopte et comité
ejecutive de riesgos. ’ ’

Para Facilitar la formaltizacién de las operaciones aprobadas por el comité ejecutivo de riesgos, el
secretario o, en su caso, el vicesecretario del comité ejecutivo de riesgos expedira las correspondientes
cartificaciones, con el visto buend del presidente o, en su caso, del vicepresidente. Asimismo, cuando
el comité ejecutivo de riesgos conceda poderes a favor de terceros, y sin perjuicio de cualquier otro
apoderamiento existente para elevar a ptiblico los acuerdos sociales, cualquiera de los miembros del
comité podra otorgar la correspondiente escritura de apoderamiento, en la que deberd incluirse la
certification del acuerdo del comité expedida en la Forma antes indicada."”

CERTIFICO ademas que en lo omitido no hay nada que restrinja, anule o condicione lo
anteriormeante consignado.

CERTIFICO asimismo que las escrituras publicas de constitucidon del Comité Ejecutive de
Riesgos y de ejacucidn de acuerdes sociales ~mediante la que se elevd a publico la modificacién de los
mencionados acuerdos Segundo y Tercero de los adoptados el dia 29 de septiembre de 2015 en
relacion con el Comité Ejecutivo de Riesgos— autorizadas por el Notaric Don Juan de Dios Valenzuela
Garcia los dias 22 de actubre de 2015 y 12 de abril de 20179, bajo los nlimeros 2.136 y 1.693 de su
protocolo, respectivamente, quedaron inscritas en el Registro Mercantil de Cantabria con Fecha 27 de
octubre de 20715, al tomo 1089, folio 153, hoja S-1960, inscripcion 29023, la primera de ellas, y con
Fecha 6 de mayo de 2019, al tomo 1199, Folio 104, hoja 5-1960, inscripcién 380082, la segunda.
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GoLLITTELY

Yo, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Iustre Colegio de
Madrid, con Residencia en Boadilla del Monte, :
DOY FE: De que conozco y considero legitimas las firmas que
anteceden de DON, JAIME PEREZ RENOVALES, con DNI/NIF
mimero 05272986Y, y la de DON JOSE-ANTONIO ALVAREZ
ALVAREZ, con DNI/NIF nmimero 10050394S, por ser de mi
conocidas. - :

En Boadilla del Monte, a veintinueve de maﬁo de dos mil
veintiuno. :
N° 362 del libro Indicador.
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Signado Andrés de la Fuente.-
sellado.

AL DAULUSING PARA DOCUMENTOS NOTARIALLS

DILIGENCIA DE INCORPORACION relativa a la
pOLIZA DE AVAL, en la que figura la entidad BANCO
SANTANDER, S.A., en calidad de Banco, fechada en
Madrid, el once de mayo de dos mil veintiuno.

La presente P&liza de Aval, ha quedado

incorporada a mi protocolo con el namero

SEISCIENTOS CINCUENTA Y DOS (652).

Del contenido integro de la presente diligencia

extendida en el presente folio del Timbre del

Estado de. papel exclusivo para documentos
notariales, vyo, el Notario, en Madrid, a once de

mayo de dos mil veintiuno, DOY FE.

FW2640481
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POLIZA DE AVAL.
NUMERO: SETISCIENTOS CINCUENTA Y CUATRO. ————
En Madrid, a once de mayeo de dos mil veintiuno.-

Notario de Madrid, ANDRES DE LA FUENTE

O~ CONNOR..
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AVAL

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (la Entidad Avalista), con domicilio social en
Plaza San Nicolas 4, 48005 Bilbao, entidad debidamente registrada en el Banco de Espafia
bajo el niimero de registro 0182 v en el Registro Mercantil de Vizcaya bajo la Hoja BI-
17-A, Tomo 320, Folio 96, con nimero de identificacidon fiscal (NIF) A-48265169,
representada por D. Javier Canosa Schack, mayor de edad, de nacionalidad espaficla, con
DNI/NTF ntimero 50875393-Z, y D. Alvaro Garcia-Riestra Rodriguez-Marina, mayor de
edad, de nacionalidad espafiola, con DNI/NIF ntimero 51110848-H, ambos con facultades
suficientes para este acto en virtud de sendas escrituras de poder otorgadas, por lo que se
refiere a . Javier Canosa Schack, el 11 de octubre de 2017 ante el notario de Madrid D.
Rodrige Tena Arregui, con el niimero 1.757 de su protocolo; ¥ por lo que se refiere a D.
Alvaro Garcia-Riestra Rodriguez-Marina, el 22 de diciembre de 2014 ante el notario de
Madrid D. Carlos Rives Gracia, con el niimero 2.992 de su protocolo.

AVALA

ante la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, y en beneficio de
los accionistas de la sociedad EUSKALTEL, S.A. que acudan a la oferta publica de
adquisicion formulada por la sociedad de nacionalidad espafiola Kaixo Telecom, S.A.
(Unipersonal), con domicilio social en Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2°
planta, n° 8, 20018 San Sebastian (Guiptzcoa), y N.LF. A-04982526, inscrita en el
Registro Mercantil de Guiptzcoa bajo el tomo 2.992, folio 114, inscripcion 1%, hoja
nimero SS-43553 (el Oferente), sobre acciones de EUSKALTEL, S.A. (la Oferta), las
obligaciones de pago en efectivo asumidas por el Oferente en la Oferta, cuyos términos y
condiciones se describen en el folleto explicativo de la misma presentado para su registro
en la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES. en cumplimiento de
lo dispuesto en el Real Decreto 1066/2007 de 27 de julio sobre el Régimen de las Ofertas
Publicas de Adquisicién de Valores.

La cantidad maxima avalada por la Entidad Awvalista es de SETENTA Y TRES
MILLONES SEISCIENTOS NOVENTA Y UN MIL DOSCIENTOS ONCE EUROS
CON UN CENTIMO DE EURO (€73.691.211,01).

El presente aval se otorga con cardcter incondicional, irrevocable y solidario con respecto
a las obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta, y con renuncia expresa a
los beneficios de excusion, orden y division.

El pago de este aval se llevara a efecto en Madrid, a primer requerimiento de la
SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION
Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR) o de la COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (CNMYV), mediante requerimiento
escrito dirigido a la Entidad Avalista en el siguiente domicilio: Ciudad BBV A - Edificio
Oceania - planta 2 - Calle Sauceda 28, 28050 Madrid. Recibido el requerimiento de pago
correspondiente, la Entidad Avalisia procederd a efectuar el pago del importe
correspondiente, en la cuenta que el requirenie haya designado, transcurrido un (1) dia
habil desde el dia de la recepcion de dicho requerimiento.

Hola numerada por el notario

o /7\ -



El presente aval permanecera en vigor hasta el completo cumplimiento de las
obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta o, en su caso, hasta la fecha en
que la Oferta sea retirada, anulada o declarada sin efecto.

1idad Axals ]
a. La E nigad nvauota COo6n renuncia a \.,uau.iuu,r ULlU

fuero gue pudiera corresponderle, se somete a los tribunales de la ciudad de Madrid para
dirimir cualquier disputa o controversia que pudiese surgir en relacién con la
interpretacidn, alcance, cumplimiento, efectos y ejecucion del presente aval.
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El presente Aval ha sido inscrite en el Registro Especial de Avales de Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. con el nimero de aval 0182001008187 y con el nimero de
operacion 7977-988-168948300001.

En Madrid, a 11 de mayo de 2021.
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D. Jaansa Schack D. Alvaro Garcia-Riestra Rodriguez-Marina

&

CON M!INTERVENCION
EL NOTARIO,

ANDRES DE LA FUENTE ('CONNGR
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JMANEEL MONROY

La presente POLIZA DE AVAL, la intervengo yo,
ANDRES DE LA FUENTE O CONNOR, Notario de Madrid y
de su Ilustre Colegio, a los efectos previstos en
los articulos 1.216 del Coéddigo Civil, 517 de la Ley

de Enjuiciamiento Civil, vy  demds legislacién

concordante .

Yo, el Notario, hage constar: —

Oue mi intervencién se refiere al otorgamiento
v firma de esta Poliza de Aval, ante mi, el dia

once de mayo de dos mil velntiuno, por DON JAVIER

T-\Textos\ Textos\OPERACIONES SINGULARES\OPERACION ERIKA 03-2021\AVALES MAYO 2021\BBVAIAVAL 654.doc

CANOSA SCHACK, con Documentce Nacional de Identidad
en vigor nuamero 50875393-Z y DON ALVARO GARCIA-
RIESTRA RODRIGUEZ-MARINA, con Documento Nacional de
Identidad en vigor ndmero 5111084&-H, ambos mayores
de edad, empleadcs de banca, vecinos de Madxrid, con
domicilio en la Plaza de San Nicolas numeroc 4 de
Bilbao, que intervienen como apocderados
mancomunados de de la entidad BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A., en adelante el Bancc, domiciliada

enn Bilbao, Plaza de San Nicolds, 4, con C.I.F.




ndmexro A-48-265169, constituida con la denominacidn
de “Banco Bilbao Vizcaya S.A.”", en virtud de
escritura de fusidén de los Bancos "Banco de Bilbao
S.A." v "Banco de Vizcaya S.A.”, autorizada por =l
Notario de Bilbao, Don José Maria Arriola Arana, el
dia uno de octubre de wmil novecientos ochenta v
ocho, con el nimero cuatro mil tregscientos
cincuenta de su protocclo, adaptd sus estatutos al
Nuevo Texto Refundido de la Nueva Ley de Sociedades
Anénimas, en otra escritura autorizada por el mismo
Notario citado, el dia wveintidds de marzo de mil
novecientos noventa, con el numerco ochocientos ocho
de su protocolo, habiendo causado estas escrituras
las dinscripeciones 1* v 156* de la hoja nimero BI-
17-a, antes 14.741, a los folios 183 v 49 de log
Libros 1.545 v 1.657 de la Seccidén 3= de

Sociedades, tomos 2.083 vy 2.227 del Regigtro

Mercantil de Vizcaya.

Mediante otra escritura de fusidn, autorizada
por el Notario de Bilbao, Don José Maria Arriocla
Arana, el dia veinticincoe de enero de dos mil, con
el nimero cientoc cuarenta y nueve de su protocolo,
de las Entidadeg “Banco Bilbao Vizcaya, S.A.7 vy

"Argentaria, Caja Postal, Banco Hipotecarieo, S.A.",
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en la gue, la primera de dichas Sociedades absorbe
a la segunda, ha sido adoptada sU actual
denominacién de “BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA,
S.A.", gue figura inscrita en el Registro Mercantil
de Vizcaya, al tomo 3.858, folico 1, hoja nimerc BI-

17-A, inscripcién 1.035*, con fecha wveintiocho de

enero de dos mil.

Manifiestan los comparecientes gue el objeto
social de la Entidad representada es el ejercicio de
actividades propias de las entidades de crédito.——

Hacen constar los comparecientes, conforme
act@an, gque no procede en el presente instrumento
la identificacién a gue se refiere el articulo 4 de
la Ley 10/2010¢, de 28 de abril, de Prevencidn del
Blangqueo de Capitales y el Real Decretoc 304/201%4,
de 5 de mayo, por el gque se aprueba el Reglamento
de la c¢itada Ley 10/2010, de 28 de abril, por

tratarse la sociedad otorgante de una entidad

financiera. —

Cakd
\&){:\,Y RS £ g
et e .o .
S ok - La representacidn veoluntaria gue ostenta DON



JAVIER CANOSA SCHACK deriva de escritura de poder
autorizada el dia once de octubre de dos mil
diecisiete, por el Notario don Rodrigo Tena Arregui,
con el namero 1757 de su protocolo; inscrita en el
Registro Mercantil de Vizcava, que causd la
inscripcidn correspondiente de su citada hoja

gocial . ——

~ La representacidn wvoluntaria que ostenta DON
ALVARO GARCIA-RIESTRA RODRIGUEZ-MARINA deriva de
egscritura de poder autorizada el dia veintidds de
diciembre de dos mil catorce, por el Notario don
Carlos Rives Gracia, c¢on el nGmero 29%2 de su
protococlo; dAnscrita en el Registro Mercantil de

Vizcaya, que causd la inscripcién correspondiente de

su citada hoja social.
De copia autorizada de las citadas escrituras
resultan sus facultades representativas gue son, a

mi juicio, suficientes para el aval que se

documenta en la presente pdliza.

Me manifiestan los comparecientes gue sus
apoderamientos continta vigentes, gue subsiste la
entidad a la gue representan, vy gue no han variado
las circunstancias identificativas de dicha

entidad, especialmente las relativas a su ocbjeto



PAPEL CXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

FW26305989

1072020

social vy demicilio.

Que log otorgantes, segiin intervienen en la
presente P&liza  de Aval, después de haberles
permitideo yo su lectura, manifiestan su conformidad
v aprobacién al contenido de la misma tal vy como
aparece redactado; y la otorgan ¥y firman ante mi vy

con mi intervencién en un UGnico ejemplar, extendido

en 1 folio de papel comin.

Y vo, el Notario, DOY FE de la identidad de los

comparecientes -a guienes identifice por sus
documentos de identidad resefiados-, de gqgue, a mi
juicio, tienen la capacidad v legitimacidn

necesarias para el otorgamiento de la presente
P6liza, de gue el consentimiento ha sideo libremente
prestado, vy de que el otorgamiento se adecua a la

legalidad y a la voluntad debidamente informada de

los ctorgantes e intervinientes.
Proteccidn de datos de cardcter personal:
Los datos personales de los comparecientes

seran tratados por el Notario autorizante, cuyos




datos de contacto figuran en este documento. Si se
facilitan datos de personas distintas a los Proplios
de 1los idntervinientes, quienes lo faciliten son
responsables de haberles informadc previamente de

tode lo previsto en el articule 14 del Reglamento

General de Proteccidn de Datos. (RGPD).

La finalidad del Cratamiento es dar
cumplimiento de las obligaciones legales del
ejercicic de la funcién piblica notarial, de las
que pueden derivarse la existencia de actuacicnes
autorizadas por Ley, llevadas a cabc por las
Administraciones Publicas competentes, incluida la
elaboracién de perfiles para la prevencidn e
investigacién en materia de prevencidén de blangqueo
de capitales y de la financiacién del terrorismo.
Asimisme, los datos serdn tratados por la notaria
para la facturacidén vy gestidn. La comunicacidn de
los datos personales es un requisito legal, v de no

facilitarse no podria autorizarse este instrumento

pGblico.
A estos efectos se realizaran las
comunicaciones de aquellos datos ¥y a agquellas

Administracidn PGblicas gue correspondan segin la

Levy.
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En lo que se refiere a las Actas de
Transparencia en materia de créditos Inmobiliarios,

v con el £in de cumplir los debheres legales

exlstentes, la Notaria efectuard las oportunas
comunicaciones a la entidad prestamista, al
intermediarioc de crédito designado o a su
representante, a través del medio telematico

designadce por ellog, conforme a lo dispuesto en la

Ley.
Los datos se conservaran por los plazos gue

determine la normativa aplicable vy, en cualquier

caso, mientras se mantenga la relacidén con el
interesado. .08 interesados en relacidn a gus
datos, pueden ejercitar sus derechos de acceso,

rectificacidén, supresidén, portabilidad y limitacidn
de su tratamiento, asi como oponerse a este. rrente
a cualguier eventual vulneracién de sug derechos,
puede presentarse una reclamacidén ante la Agencia

Espaficla de Proteccién de Datos, cuyos datos de

contacto son accesibles en www.aepd.es. ———————



Tegtimonio de la presente Péliza de »Aval ha

gquedado incorporado a wmi protocolo con el nimero

SEISCIENTOS CINCUENTA Y CUATRO (654).

Del contenido integro de la pregente
diligencia, extendido en cuatro folios del Timbre
del Estado de papel exclusive para documentos
notariales, serie FwW, nameros 2630597, 26305388,
2630599, vy el del presente vy gue extiendo en

Madrid, el dia once de mayo de dos mil veintiunc,

vo, el Notarioc, DOY FE.
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DILIGENCIA DE INCORPORACION relativa a la
POLIZA DE AVAL, en la gue figura la entidad BANCO
BILBAC VIZCAYA ARGENTARIA, S.A., an calidad de

Banco, fechada en Madrid, el once de mayo de dos

mil veintiuno.
La presente PoSliza de aval, ha quedado
incorporada a mi protocolo, con el numeroc

SEISCIENTOS CINCUENTA Y CUATRO (654) .—

Del contenido integro de la presente diligencia
extendida en el presente folic del Timbre del
Estado de papel exclusivo para documentosg
notariales, yo, el Notario, en Madrid, a once de

mayo de dos mil veintiuno, DOY FE.

Signado: Andrés de la Fuente.- Rubricado y sellado.
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POLIZA DE AVAL.

NUMERO: SEISCIENTOS CINCUENTA Y SEIS.
En Madrid, a once de mayo de dos mil veintiuno.-

Notario de Madrid', ANDRES DE LA FUENTE

O "CONNOR.
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AVAL

Banco de Sabadell, S.A. (la Entidad Avalista), con domicilio social en Avenida Oscar
Espld, 37, 03007 Alicante, entidad debidamente registrada en el Banco de Espafia bajo el
nimero de registro 0081 y en el Registro Mercantil de Alicante bajo el tomo 4070, folio
1, hoja A-156980, con ntimero de identificacion fiscal (NIF) A-08000143, representada
por D. Santiago de la Vega Gaytan de Ayala, mayor de edad, de nacionalidad espafiola,
con DNI/NIF niimero 72129278-J, y D. Alberto Martin Tarascoén, mayor de edad, de
nacionalidad espafiola, con DNI/NIF nimero 52478880-X, ambos con facultades
suficientes para este acto en virtud de sendas escrituras de poder otorgadas, por lo que se
refiere a D. Santiago de la Vega Gaytan de Ayala, el 23 de enero de 2014 ante el notario
de Barcelona D. Jesiis Benavides Lima, con el ntumero 132 de su protocolo; y por lo que
se refiere a D. Alberto Martin Tarascon, el 22 de junio de 2017 ante el notario de
Barcelona D. Ratl Gonzalez Fuentes, con el niimero 2.119 de su protocolo.

AVALA

ante la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, y en beneficio de
los accionistas de la sociedad EUSKALTEL, S.A. que acudan a la oferta publica de
adquisicién, formulada por la sociedad de nacionalidad espafiola Kaixo Telecom, S.A.
(Unipersonél), con domicilio social en Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2*
planta, n°® 8, 20018 San Sebastian (Guiptizcoa), y N.LLF. A-04982526, inscrita en el
Registro Mercantil de GuiptGzcoa bajo el tomo 2.992, folio 114, inscripcién 1%, hoja
numero SS-43553 (el Oferente), sobre acciones de EUSKALTEL, S.A. (la Oferta), las
obligaciones de pago en efectivo asumidas por el Oferente en la Oferta, cuyos términos y
condiciones se describen en el folleto explicativo de la misma presentado para su registro
en la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, en cumplimiento de
lo dispuesto en el Real Decreto 1066/2007 de 27 de julio sobre el Régimen de las Ofertas
Publicas de Adquisicién de Valores.

La cantidad maxima avalada por la Entidad Avalista es de VEINTINUEVE MILLONES
CUATROCIENTOS SETENTA Y SEIS MIL CUATROCIENTOS OCHENTA Y
CUATRO EUROS CON TREINTA Y NUEVE CENTIMOS DE EURO
(€29.476.484,39).

El presente aval se otorga con cardacter incondicional, irrevocable y solidario con respecto
a las obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta, y con renuncia expresa a
los beneficios de excusién, orden y division.

El pago de este aval se llevara a efecto en Madrid, a primer requerimiento de la
SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION
Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR) o de la COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (CNMV), mediante requerimiento
escrito dirigido a la Entidad Avalista en el siguiente domicilio: Avda. Oscar Espla 37,
03007 Alicante, at.: Alicia del Castillo (DelCastilloA@bancsabadell.com; Tel.:
636097225). Recibido el requerimiento de pago correspondiente, la Entidad Avalista
procedera a efectuar el pago del importe correspondiente, en la cuenta que el requirente

Hoja numerada por el notario
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haya designado, transcurrido un (1) dia habil desde el dia de la recepcion de dicho
requerimiento.

El presente aval permanecera en vigor hasta el completo cumplimiento de las
obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta o, en su caso, hasta la fecha en
que la Oferta sea retirada, anulada o declarada sin efecto.

Este aval se rige por la ley espafiola. La Entidad Avalista, con renuncia a cualquier otro
fuero que pudiera corresponderle, se somete a los tribunales de la ciudad de Madrid para
dirimir cualquier disputa o controversia que pudiese surgir en relaciéon con la
interpretacion, alcance, cumplimiento, efectos y €jecucién del presente aval.

El presente Aval ha sido inscrito en el Registro Especial de Avales de Banco de Sabadell,
S.A. con el nimero 10001208627,

En Madrid, a 11 de mayo de 2021.

D. Santiago de la Ve, aytan de Ayala  D. Alberto Martin Tarascon

CON M! INTERVENCION
EL NOTARIO,

ANDRES DE LA FUENTE O'CONNOR
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La presente POLIZA DE AVAL, la intervengo vyo,
ANDRES DE LA FUENTE O CONNOR, Notaric de Madrid y
de su Ilustre Colegio, a los efectos previstos en
los articulos 1.216 del Cddigo Civil, 517 de la Ley

de Enjuiciamiento Civil, v demas legislacidn

concordante.

Yo, el Notario, hago constar:

Que mi intervencidn se refiere al otorgamiento
v firma de esta PSliza de Aval, ante mi, el dia
once de mayo de dos mil veintiuno, por DON SANTIAGO
DE LA VEGA GAYTAN DE AYALA, con Documento Nacional
de Identidad en vigor ntGmero 72129278-J y DON
ALBERTO MARTIN TARASCON, con Pasaporte en vigor
naimero PAC508431, ambos mayores de edad, empleados
de banca, vecinos de Madrid, con domicilioc en la
Plaza de San Nicolas numero 4 de Bilbao, due
intervienen como apoderados mancomunados de de la
entidad YBANCO DE SABADELL, S.A.", domiciliada en
Alicante, Avenida Oscar Espla, namero 37.

Constituida por tiempo indefinido en escritura de
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fecha treinta y uno de diciembre de mil ochocientos

ochenta y uno, ante el Notarioc de Sabadell, Don

Antonio Capdevila.

Adaptados sus Estatutos al Real Decreto
Legislativo 1564/19892 de 22 de diciembre, por el
que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, refundida en escritura
autorizada por el Notario de Sabadell, Don Maximo
Catalan Pardo, en 26 de abril de 1990, y modificado
su domicilio social por escritura autorizada por el
Notario de Sabadell, Don Javier Micd Giner, en 28
de febrero de 2007, e inscrita en el Registro
Mercantil de Barcelona en el tomo 20093, folio 1,

hoja B-1561.

TTModifidads nuevamente su domicilio al actual en
virtud de escritura otorgada ante el Notario de
Barcelona, Don RatGl Gonzdlez Fuentes, el dia 6 de
octubre de 2.017, e inscrita en el Registro
Mercantil de Alicante, al tomo 4070, folio 1,

seccién 8%, hoja nlGmero A-156980.

El Banco es una entidad de crédito sujeta a la
supexrvisidén del Banco de Espafla e inscrita en el

Regigtro administrativo especial con el nuamero
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0081. La sede del Banco de Espafla se encuentra en
Madrid, en la calle Alcald, 48, 28014 Madrid. La

direccidn de Internet es www.bde.es.

Tiene C.I.F. nimero A-08000143.

Manifiestan los comparecientes gque el objeto

social de la Entidad representada es el ejercicio de

actividades propias de las entidades de crédito.

Hacen constar los comparecientes, conforme
actilan, gue no procede en el presente instrumento
la identificacidn a gue se refiere el articulc 4 de
la Ley 10/2010, de 28 de abril, de Prevencidn del
Blanqueo de Capitales y el Real Decreto 304/2014,
de 5 de mayo, por el gue se aprueba el Reglamento
de la citada Ley 10/2010, de 28 de abril, por

tratarse la sociedad otorgante de una entidad

financiera.

-La repregentacién voluntaria gque ostenta DON
SANTIAGC DE LA VEGA GAYTAN DE AYALA deriva de
escritura autorizada en Barcelona, por el Notario

esa residencia, don Jests Benavides Lima, el dia

FW2630590
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veintitrés de enero de dos mil catorce, con el

namero 132 de protocolo, debidamente inscrita en el

Registro Mercantil.

-La representacidn voluntaria Jgue ostenta DON
ALBERTO MARTIN TARASCON deriva de escritura
autorizada en Barcelona, por el Notario de esa
residencia, don Rall Gonzalez Fuentes, el dia
veintiddés de julio de dos mil diecisiete, con el
nimero 2118 de protocolo, debidamente inscrita en

el Registro Mercantil.

De copla autorizada de las citadas escrituras
resultan sus facultades representativas gque son, a

mi juicio, suficientes para el aval que se

documenta en la presente pdliza.

Me manifiestan los comparecientes que sus
apoderamientos continGa wvigentes, dque subsiste la
entidad a la gque representan, vy gue no han variado
las circunstancias identificativas de dicha
entidad, especialmente las relativas a su objeto

social y domicilio.

Que los otorgantes, segin intervienen en 1la
presente Pdliza de Aval, después de  haberles

permitido yo su lectura, manifiestan su conformidad
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v aprobacidén al contenido de la misma tal y como
aparece redactado; y la otorgan y firman ante mi y

con mi intervencién en un Gnico ejemplar, extendido

en 1 folio de papel comin.

Y yo, el Notario, DOY FE de la identidad de los

comparecientes —a quienes identifico por sus
documentos de identidad reseflados-, de gque, a mi
juicio, tienen la capacidad v legitimacidn

necesarias para el otorgamiento de la presente
P&liza, de que el consentimiento ha side libremente
prestado, vy de gue el otorgamiento se adecua a la

legalidad y a la voluntad debidamente informada de

los otorgantes e intervinientes.

Proteccidén de datos de cardcter personal:

Los datos personales de los comparecientes
seran tratados por el Notario autorizante, cuyos
datos de contacto figuran en este documento. Si se
facilitan datos de personas distintas a los propios
de los intervinientes, gquienes 1lo faciliten son

responsables de haberles informado previamente de

FW2630591
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todo lo previsto en el articulo 14 del Reglamento

General de Proteccidn de Datos. (RGPD) .

La finalidad del tratamiento es dar
cumplimiento de las obligaciones legales del
ejercicio de la funcidén puablica notarial, de las
que pueden derivarse la existencia de actuaciones
autorizadas por Ley, llevadas a cabec por las
Administraciones Pliblicas competentes, incluida 1la
elaboracidén de perfiles para la. prevencidén e
investigacidn en materia de prevencidn de blanqueo
de capitales y de 1la financiacidén del terrorismo.
Asimismo, los datos serdn tratados por la notaria
para la facturacidn y gestidn. La comunicacidn de
los datos personales es un regquisito legal, y de no

facilitarse no podria autorizarse este instrumento

pGblico.

A estos efectos se realizaran las
comunicaciones de aquellos datos vy a aquellas
Administracidén Piblicas gque correspondan segin la

Levy.

En lo gue se refiere a las Actas de
Transparencia en materia de créditos Inmobiliarios,
y con el fin de cumplir 1los deberes legales

existentes, la Notaria efectuara las oportunas
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comunicaciones a la entidad prestamista, al
intermediario de crédito designado e} a su
representante, a través del medio telematico

designado por ellos, conforme a lo dispuesto en 1la -

Ley.
Los datos se conservaran por los plazos que

determine la normativa aplicable y, en cualguier

caso, mientras se mantenga la relacidn con el
interesado. Los interesados en relacidn a sus )
datos, pueden ejercitar sus derechos de acceso,

rectificacién, supresidén, portabilidad y limitacidn
de su tratamiento, asi como oponerse a este. Frente
a cualquier eventual vulneracidn de sus derechos,
puede presentarse una reclamacidn ante la Agencia

Espaficla de Proteccidbn de Datos, cuyos datos de

contacto son accesibles en www.aepd.es.
Testimonio de la presente Pdliza de Aval ha
quedado incorporado a mi protocolo con el namero

SEISCIENTOS CINCUENTA Y SEIS (656) .

Del contenido integro de la presente



diligencia, extendido en cuatro folios del Timbre
del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, serie FW, nameros 2630589, 2630590,
2630591, vy el del presente vy dgue extiendo en
Madrid, el dia once de mayo de dos mil veintiuno,

vyo, el Notario, DOY FE.
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Signado Andrés de la Fuente.-

PAPEL EXCLUSIVG PARA DOCUMENTOS MOTARIALES

DILIGENCIA DE INCORPORACION relativa a la
POLIZA DE AVAL, en la que figura la entidad BANCO
DE SABADELL, S.A., en calidad de Banco, fechada en
Madrid, el once de mayo de dos mil veintiuno.

La presente Pdéliza de Aval, ha gquedado

incorporada a mi protocolo, con el nimero

SEISCIENTOS CINCUENTA ¥ SEIS (656).

Del contenido integro de la presente diligencia
extendida en el presente folio del Timbre del
Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, vyo, el Notario, en Madrid, a once de

mayo de dos mil wveintiuno, DOY FE.

FW2630505

Rubricado y sellado.
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POLIZA DE AVAL.
NOMERO: SEISCIENTOS CINCUENTA Y NUEVE.
En Madrid, a once de mayo de dos mil veintiuno.-

Notario de Madrid, ANDRES DE LA FUENTE
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AVAL

Morgan Stanley Bank AG (la Entidad Avalista), con domicilio en Grosse Gallusstrasse
18, 60312 Frankfurt (Alemania), inscrita en el registro de sociedades de Frankfurt am
Main bajo el nimero HRB 39346, representada por Linklaters, S.L.P., sociedad de
responsabilidad limitada profesional de nacionalidad espafiola con domicilio en Calle
Almagro 40, 28010 Madrid, con NIF B-83985820, que a su vez se encuentra representada
por D. Yago Ferndndez de Luz, mayor de edad, de nacionalidad espafiola, con DNI/NIF
nfimero 47360396-S, con facultades suficientes para este acto en virtud de (i) poder
otorgado por Morgan Stanley Bank AG a favor de Linklaters, S.L.P. intervenido por el
notario de Frankfurt am Main D. Wolfram H. Kruger el 26 de abril de 2021, debidamente
apostillado el 29 de abril de 2021 de conformidad con el Convenio de La Haya de 5 de
octubre de 1961; y (ii) poder otorgado por Linklaters, S.L.P. a D. Yago Fernandez de Luz
en virtud de la escritura otorgada el 15 de enero de 2020 ante €l notario de Madrid D. José
Miguel Garcia Lombardia bajo el nimero 134 de su protocolo.

AVALA

ante la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, y en beneficio de
los accionistas de la sociedad EUSKALTEL, S.A. que acudan a la oferta publica de
adquisicién formulada por la sociedad de nacionalidad espafiola Kaixo Telecom, S.A.
(Unipersonal), con domicilio social en Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2°
planta, n® 8, 20018 San Sebastian (Guiptizcoa), y N.LF. A-04982526, inscrita en el
Registro Mercantil de Guiptizcoa bajo el tomo 2.992, folio 114, inscripcion 17, hoja
numero SS-43553 (el Oferente), sobre acciones de EUSKALTEL, S.A. (1a Oferta), las
obligaciones de pago en efectivo asumidas por el Oferente en la Oferta, cuyos términos y
condiciones se describen en el folleto explicativo de la misma presentado para su registro
en la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, en cumplimiento de
lo dispuesto en el Real Decreto 1066/2007 de 27 de julio sobre el Régimen de las Ofertas
Publicas de»,Adquisici'(\')ﬁ de Valores.

La cantidad maxima avalada por la Entidad Avalista es de VEINTINUEVE MILLONES
CUATROCIENTOS SETENTA Y SEIS MIL CUATROCIENTOS OCHENTA Y
CUATRO EUROS CON TREINTA Y NUEVE CENTIMOS DE EURO
(€29.476.484,39).

El presente aval se otorga con caracter incondicional, irrevocable y solidatio con respecto
a las obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta, y con renuncia expresa a
los beneficios de excusion, orden y division. '

El pago de este aval se llevara a efecto en Madrid, a primer requerimiento de la
SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION
Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR) o de la COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (CNMV), mediante requerimiento
escrito dirigido a la Entidad Avalista en el siguiente domicilio: calle Serrano 55, 28006,
Madrid. Recibido el requerimiento de pago correspondiente, la Entidad Awvalista
procederi a efectuar el pago del importe correspondiente, en la cuenta que el requirente
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haya designado, transcurrido un (1) dia hébil desde el dia de la recepcién de dicho
requerimiento.

El presente aval permanecerd en vigor hasta el completo cumplimiento de las
obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta o, en su caso, hasta la fecha en
que la Oferta sea retirada, anulada o declarada sin efecto.

Este aval se rige por la ley espafiola. La Entidad Avalista, con renuncia a cualquier otro
fuero que pudiera corresponderle, se somete a los tribunales de la ciudad de Madrid para
dirimir cualquier disputa o controversia que pudiese surgir en relacién con la
interpretacion, alcance, cumplimiento, efectos y ejecucion del presente aval.

En Madrid, a 11 de mayo de 2021.

Linklaters, S.L.P.
P.p.- D. Yago Fernandez de Luz

CON-MI INTERVENCION -
EL NOTARIO,

ANDRES DE LA FUENTE O'CONNOR
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La presente POLIZA DE AVAL, la intervengo yo,
ANDRES DE LA FUENTE O CONNOR, Notario de Madrid vy
de su Ilustre Colegio, a los efectos previstos en
los articulos 1.216 del Cddigo Civil, 517 de la Ley

de Enjuiciamiento Civil, v demas legislacidn

concordante.

Yo, el Notario, hago constar:

Que mi intervencidén se refiere al otorgamiento
y firma de esta Poéliza de Aval, ante mi, el dia
once de mayo de dos mil veintiuno, por DCN YAGO
FERNANDEZ DE LUZ, mayor de edad, con domicilio a
estos efectos en Madrid, calle Almagro, namero 40,
con Documento Nacional de Identidad numero 47360396-
S, en vigor gue interviene como apoderado solidario
de la entidad MORGAN STANLEY BANK AG, sociedad
validamente constituida y existente de acuerdo con
las leyes de Alemania, con domicilio en Grosse
Gallusstrasse 18, 60312 Frankfurt (Alemania) ,
inscrita en el registro de sociedades de Frankfurt

am Main bajo el nimero HRB 29346, representada por

FW2630631
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Linklaters, S.L.P, sociedad de responsabilidad
limitada profesional, de nacionalidad espaficla con
domicilio en la calle Almagro, nimero 40, de

Madrid, con N.I.F. B-83985820.

Manifiesta el compareciente que, por razones de
urgencia en el otorgamiento de la presente pdliza,
la entidad por el representada no tienen asignado
Cédigo de Identificacidm Fiscal en Espafia, de
acuerdo con lo exigido en la Ley de 28 de mayo de
1862, del Notariado, en su redaccidn dada por 1la
ley 36/2006, de 29 de noviembre, de medidas de
prevencién del fraude fiscal, por lo que se
compromete a obtenerloc y comunicarmelo a la mayor
brevedad posible, v asimismo le advierto
especialmente respecto a lo dgue ©prescribe el

articulo 24 de la Ley del Notariado.

OBJETO SOCIAL: Manifiesta el representante de

la entidad que el objetc social de la misma es el

ejercicio de actividades propias de las entidades

bancarias vy de crédito.

TITULAR REAL: En relacién con la Ley 10/2010,

de 28 de abril, de Prevencidén del Blanqueo de
Capitales y de la Financiacién del Terrorismo, y el

Reglamento que la desarrolla aprobado  por RD
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304/2014 de 5 de mayo, hace constaxr la
representacion de 1la entidad, conforme actia, qgue
o procede en el presente instrumento la

identificacién del titular real por tratarse de una

entidad financiera.

LEGITIMACION. - La representacidn veoluntaria que

ostenta deriva (i) de poder conferido a su favor el
26 de abril de 2021, otorgado pox los
representantes de la entidad don Oliver Markus
Behrens y don Oliver Jochen Kehren, complementado
con certificado notarial de misma fecha, emitido
por el Notario de Frankfurt don Wolfram H. Kruger,
redactade a doble columna en espaficl e inglés,
idioma este tGltime gque yo conozco en lo necesario,
debidamente apostillado, v del gue se deduzco
fotocopia que dejo incorporado a la presente como
Anexo, Yy (ii) de poder otorgado por Linklaters,
§.L.P. en virtud de la escritura autorizada el dia
15 de enero de 2020 por el notario de Madrid, don

José Miguel Garcia Lombardia, bajo el numero 134 de

i e L LA



orden de su protocolo.

De copia autorizada de las citadas escrituras,
gue me exhibe, regsultan sug facultades
representativas dgue son, a ﬁi juicio, suficientes

para el aval gque se documenta en 1la presente

péliza.

Me manifiesta el compareciente que sus
apoderamientos contintian vigentes, que subsiste las
entidades a las gue repregenta, Y gue mno han
variado las circunstancias identificativas de

dichas entidades, especialmente las relativas a su

objeto gsocial y domicilio.

Que el otorgante, segln interviene en la
presente Péliza de Aval, después de haberle
permitido yo su lectura, manifiesta su conformidad
Yy aprobacidn al contenido de la misma tal y como
aparece redactado; y la otorga y firma ante mi v

con mi intervencidn en un Gnico ejemplar, extendido

en 1 folio de papel comin.

Y yo, el Notario, DOY FE de la identidad del
compareciente —a quien identifico por su documento
de identidad reseflado-, de gue, a mi juicio, tiene
la capacidad y legitimacidn necesarias para el

otorgamiento de la presente Pdliza, de que el



1072020

PAPEL EXCLUSIWO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

consentimiento ha sido libremente prestado, y de
que el otorgamiento se adecua a la legalidad y a la

voluntad debidamente informada del otorgante e

interviniente.
Proteccidon de datos de cardcter personal:
Los datos personales del compareciente seran

tratados por el Notaric autorizante, c¢uyos datos de

contacto figuran en este documento.

81 se facilitan datos de personas distintas a
los propios del interviniente, quienes lo faciliten
son responsables de haberles informado previamente
de todo lo previsto en el articulo 14 del
Reglamento General de Proteccidn de Datos. (RGPD) .-

La finalidad del tratamiento es dar
cumplimiento de las obligaciones legales del
ejercicio de la funcidn publica notarial, de las
que pueden derivarse la existencia de actuaciones
autorizadas por Ley, llevadas a cabo por las
Administraciones PUblicas competentes, incluida la

elaboracidén de perfiles para la prevencidn e

FW2630633



investigacién en materia de prevencidédn de blangqueo
de capitales y de la financiacidén del terrorismo.
Asimismo, los datos seran tratados por la notaria
para la facturacién y gestidn. La comunicacién de
log datos personales es un requisito legal, y de no

facilitarse no podria autorizarse este instrumento

ptblico.
A estos efectos se realizaran las
comunicaciones de aquellos datos Yy a aquellas

Administracidn Publicas qgue correspondan segin la

Levy.
En lo que se refiere a las Actas de
Transparencia en materia de créditos Inmokiliarios,

y con el fin de cumplir los deberes legales

existentes, la Notaria efectuara las oportunas
comunicaciones a la entidad prestamista, al
intermediario de crédito designado o a su
representante, a través del medio telemdtico

designado por ellos, conforme a lo dispuesto en la

Ley.

Los datos se conservaran por los plazos que
determine la normativa aplicable vy, en cualgquier
caso, mientras se mantenga la zrelacidn con el

interesado.
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Los interesados en relacidn a sus datosg, pueden
ejercitar sus derechos de acceso, rectificacidn,

supresiodn, portabilidad Y limitacidn de su

tratamiento, asi como oponerse a este.
Frente a cualgquier eventual vulneracidn de sus
derechos, puede presentarse una reclamacidn ante la

Agencia Espaficla de Proteccidn de Datos, cuyos

datos de contacto son accesibles en www.aepd.es.
Testimonio de la presente Pdliza de Aval ha
quedado incorporado a mi protocolo con el namero

SEISCIENTOS CINCUENTA Y NUEVE (659).

Del contenido integro de la presente
diligencia, extendido en cuatro folios del Timbre
del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, serie FW, nameros 26320631, 2630632,
2630633, y el del presente y dgue extiendo en

Madrid, el dia once de mayo de doi/?ﬂl veintiuno,

yvo, el Notario, DOY FE.
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Poder Especial

En la ciudad de Frankfurt am Main, el 26 de
abril de 2021.

Los abajo firmantes, D. Cliver Markus Behrens,
mayor de edad, de nacionalidad alemana y

‘nimero de pasaporte de su nacionalidad

CENF7CYKO, en vigor, con domicilio
profesional en Grosse Gallusstrasse 18, 60312
Frankfurt am Main, Germany, y D. Oliver
Jochen Kehren, mayor de edad, de
nacionalidad alemana y nimero de pasaporte
de su nacionalidad C4AYMB8R2PT, en vigor, con
domicilio profesional en Grosse Gallusstrasse
18, 60312 Frankfurt am Main, Germany,
actuando en nombre y representacion de
MORGAN STANLEY BANK AG, sociedad
vélidamente constituida y existente de acuerdo
con las leyes de Alemania, inscrita en el
registro de scciedades de Frankfurt am Main,
con et numero HRB 39346, con domicilio sociat
en Grosse Gallusstrasse 18, 60312 Frankfurt
am Main, Germany (enh adelante, el
“Poderdante”): :

OTORGAN

{I) en primer lugar, en su condicidn de
miembros del consejo de administracion vy
representantes legales, por el presente otorgan
poder especial tan amplio y suficiente como
sea legalmente necesario en favor de:

- Linklaters, S.L.P., una sociedad de
responsabilidad limitada ., profesional
debidamente constituida y existente de
conformidad con las leyes de Esparfia, con
domicilio en Calle Almagro 40, 28010
Madrid, Espafia, inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid al Tomo 20039, Folio
40, Hoja M-353474 y numero de
identificacidn  fiscal B-83885820 (el
"Apoderado”), actuando a través de
cualquiera de sus apoderados,

Special Power of Attorney

In the city of Frankfurt am Main, on 26 April
2021.

The undersigned, Mr. Oliver Markus Behrens,
of legal age and of German nationality and with
passport of his nationality number
C5BNF7CYKOQO, with professional address at
Grosse Gallusstrasse 18, 60312 Frankiurt am
Main, Germany and Mr. Oliver Jochen Kehren,
of legal age and of German nationaility and with
passport of his nationality number
C4YMBR2PT, with professional address at
Grosse Gallusstrasse 18, 60312 Frankfurt am
Main, Germany; acting on behalf of MCRGAN
STANLEY BANK AG, a company validly
incorporated and existing under the laws of
Germany, registered with the commercial
register of the local court of Frankfurt am Main
under number HRB 38346, whose registered
office is at Grosse Gallusstrasse 18, 60312
Frankfurt am Main, Germany (the "Grantor"),

GRANT

() firstly, in their capacity as members of the
management board and legal representatives,
hereby grants a special power of attorney as
wide and sufficient as may be required by law
in favour of in favour of:

— Linklaters, S.I..P,, a professicnal limited
liability company {sociedad de
responsabilidad limitada profesional) duly
organised and Incorpeorated under the
laws of Spain, with domicile at Calle
Almagro 40, 28010 Madrid, Spain,
registered with the Commercial Registry of
Madrid at Voluime 20039, Sheet 40, Page
Number M-353474 and  with tax
identification number B-8388582¢ (the

"Attorney”), acting through any of its

attorneys,

vy
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k para que el Apoderado, por sl solo, actuando
I solidaria e indistintamente (a través de
E cualquiera de sus apoderados, en su caso),
| pueda gjercitar las facultades y llevar a cabo las
E actuaciones contenidas en este poder en
- nombre y representacion del Poderdante, en
k los terminos y condiciones que el Apoderado
esiime convenientes, en Ja oferta publica de
adquisicién formulada por Kaixo Telecom, S.A.
Bidco") sobre Ia totalidad del capital social de
cualquier scciedad espafiola (la “Oferta”).

Cada Apoderado esta facultado para realizar
5 actos que se describen a continuacion:

FACULTADES

Suscribir, otorgar, consentir, aceptar,
tomar razén de, novar, rectificar,
modificar, extender y/o ratificar, cuantos
documentos puiblicos o privados el
Apoderado estime necesarios para ia
gjecucion de las operaciones
contempladas en este poder, en los
términos y condiciones que las mismos
consideren oportunos, y,.en particular,
a efectos informativos pero no
limitativos, suscribir, otorgar, consentir,
aceptar, tomar razén de, novar,
rectificar, modificar, extender y/o
ratificar un contrato de financiacién
senior denominado “Senior Facilities
Agreemen{’, redactado en inglés vy
sujeto a iegislacion inglesa, suscrito
originalmente el 3 de julio de, 2020 por,
entre otros, Lorca Telecom Bidco, S.A.
y Lorca Finco PLC como prestatarios

originales, una serie de entidades
financleras como prestamistas,
actuando - Lucid Agency -Services

Limited como agente y Lucid Trustee
Services Limted como agente de
garantlas (tal y como el mismo haya
sido o sea modificado y/o refundido en
cada momento, el “Contrato de
Financiacion Senior").

Suscribir, otorgar, consentir, aceptar,
tomar razén de, novar, rectificar,
madificar, extender y/o ratificar, cuantos
documentos publicos o privados el
Apoderado estime necesarios para la

so that the Attorney, acting independently
(through its relevant attorneys, as the case
may bhe), may exercise the faculties and carry
any of the actions in this power of attorney in
the name and on behalf of the Grantor on the
terms and conditions that the Attorney deems
appropriate, in the public acquisition offer
faunched by Kaixo Telecom, S.A. ("Bidco”)
over the total share capital of any Spanish
company (the “Offer”).

The Attorney may perform in the Grantor's
name and on its behalf the following legal acts:

FACULTIES

- Enter intc, grant, consent, accept,
acknowledge, novate, amend, madify,
extend and/or ratify as many public or
private documents, which the Attorney
deems necessary in order to execute
the actions contemplated in this power
of attorney, on those i{erms and
conditions that they deem appropriate
and, in particular, but not limited, enter
into grant, consent, accept,
acknowledge, novate, amend, modify,
extend and/or ratify a “Senior Facilities
Agreement’, drafted in English and
governed by English law, originally
entered into on 3 July 2020 by,
amongst other parties, Lorca Telecom
Bidco, S.A. and Lorca Finco PLC as
original borrowers, certain financial
entities as Lenders, acting Lucid
Agency Services Limited as Agent and
Lucid Trustee Services Limted as
Security Agent {as amended and/or
restated from time to tinig, the "Senior
Facilities Agreement”).

— Enter into, grant, consent, accept,

acknowledge, novate, amend, modify,
extend and/or ratify-as many-plblic or
private documents, which the Attorney
deems necessary in order to execute




ejecucion de las operaciones
contempladas en este poder, en los
términos y condiciones que los mismos
consideren oportunos, Y, en particular,
a efectos informativos pero no
limitativos, suscribir, otorgar, consentir,
aceptar, tomar razon de, novar,
rectificar, moadificar, extender y/o
ratificar uno o varios contratos de
financiacion puente (denominados, en
inglés, “Senior Bridge Facility
Agreement’, “Asset Bridge Facility
Agresment’, "SUN Bridge Facility
Agreement” o cualesquiera otras
dencminaciones que les otorguen ias
partes) (tal y como los mismos hayan
sido o sean modificados y/o refundidos
€n cada momento, ios “Contratos de
Financiacion Puente”} asl como
cualesquiera_  otros documentos
relacionados o adicionales al Contrato
de Financiacion Senior y/lo a los
Contratos de Financiacion Puente,
incluyendo sin limitacion, cualesquiera
cartas de comisiones (fee letters),
cartas de nombramiento de agente,
solicltudes de disposicion (utilisation
requests), solicitudes de emisian de
avales, notificaciones de seleccion para
periodos de interés, notificaciones de
continuacion o conversion, notificacion
de extensién, certificados de

cumplimiento de formalidades
(formalities certificate), solicitudes o
notificaciones de amortizacion

anticipada (prepayment nolices), cartas
de sindicacién, cartas de cobertura,
cartas de solicitud de consentimiento
(consent request letters), contratos de
cobertura, solicitudes de dispensa
(waiver), cualesquiera documentos que
sean designados como un “Finance
Document” y cuantas otras cartas o
documentos accesorios sean
convenientes o necesarios en relacion
con el Contrato de Financiacién Senior
y/o con los Contratos de Financiacion
Puente (conjuntamente con el Contrato
de Financiacion Senior, los Contratos
de  Financiacion Puente, los

A . las Garantias y

the actions contemplated in this power
of attorney, on those terms and
conditions that they deem appropriate
and, in particular, but not limited, enter
into grant, consent, accept,
acknowledge, novate, amend, modify,
extend and/or ratify one or several
bridge facility agreements (named
"Senior Bridge Facility Agreement”,
‘Asset Bridge Facility Agreeiment”,
"SUN Bridge Facility Agreement” o any
other name which is agreed between
the parties) (as amended andfor
restated or as to be amended and/or
restated from time to time, the "Bridge
Facility Agreernents”) as well as any
other document related to or in
connection to the Senior Facilities
Agreement and/or the Bridge Facility

Agreements, including, without
limitation, any fee lefters, agent
appointmert letters, utilisation

requests, selection notice, notice of
continuation or conversion, notice of
extension, formalities certificate,
prepayment notices, syndication
letters, consent request |etters,
hedging agreements, waivers, any
documents designated as a "Finance
Document” under the Senior Facilities
Agreement and/or the Bridge Facility
Agreements and any other arcillary
letters or documents which may be
necessary or convenient in relatian to
the Senior Facilities Agreement and/or
the Bridge Facility Agreements
(together with the Senior Facilities
Agreement, the Bridge  Facility
Agreements, the Guarantee
Bocuments, the Security Interests and
the Irrevocable Powers of Attorney (as
these terms as defined helow), the
"Finance Documents”).
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los Poderes Irrevocables (tal y como se
definen mas abajo), los "Documentos
. de la Financiacién").

Suscribir, otorgar, comparecer ante
Notario (espafiol o extranjero),
consentir, aceptar, tomar razén de,
novar, subsanar, modificar, cancelar,
extender, ceder y/o ratificar, cuantos
documentos publicos o privados el
Apoderado estime necesarios o
convenientes para el otorgamiento y
constitucién de cuantas garantias sean
necesarias © convenientes a los
efectos de asegurar el cumplimiento de
las obligaciones del oferente
resutantes de |a Oferta, de
conformidad con lo pf'evisto en el Real
Decreto 1066/2007, de 27 de julio,
sobre el régimen de las ofertas publicas
de adquisicién de valores, y, en
particular, a efectos informativos, pero
no- limitativos, suscribir, oforgar vy
constituir avales, garantlas a primer
requerimiento, depositos en efectivo (y
sus correspondientes cuentas de
depdsito} y cualquier otra garantia a
favor de cualquier tercero (incluyendo,
sin limitacion, a favor de la Comisién
Nacional del Mercado de Valcres, los
miembros del mercado, el sistema de
compensacion y liquidacién, |berclear
y/o los aceptantes de la Oferta), asi
como cualesquiera otros actos,
documentos y contratos relacionados
con los mismos y/o que sean
necesarios o convenientes para la
ejecucion de las operaciones y de las
facultades contenidas en este poder
(en adeiante, todos los documentos
anteriores serdn denominados los
‘Documentos del Aval").

Suscribir, firmar, otorgar, consentir,
aceptar, tomar razon de, ceder,
rectificar, subsanar, aclarar, modificar,
novar, refundir, suplementar,
transformar, cancelar o aceptar Ia
cancelacion, extender y/o ratificar
cualesquiera garantias reales o
personales que puedan ser otorgadas
en relacion con los Deocumentos de Ia

To enter into, grant, appear before any
Notary Public (Spanish or from
elsewhere), consent, accept,
acknowledge, novate, amend, madify,
release, extend, assign and/or retify as
many public or private documents,
which the Attorney may deem
necessary or convenient in crcder.to
grant and create any guarantees that
may be necessary or convenient for
the purposes of securing thz fulfiiment
of the obligations of the offeror arising
from the Offer, in accordance with
Royal Decree 1066/2007, of 27 July,
on takeover bids and, in particular, but
not limited to, to enter into, grant and
constitute  sureties, - first demand
guarantees, cash deposits (and the
corresponding escrew accounts) and
any other guarantee in favour of any
third party (including without limitation,
in favour of the Spanish Stock Market
Commission, members of the market,
the compensation and settlement
system, lberclear and/or those who
accept the Offer), together with any
ather acts, documents and
agreements related with them and/or
which are necessary or convenient for
the execution of the transactions and
of the faculties contained in this power
of attorney (hereinafter, all of the
above documents shall be jointly
referred to as the “Guarantee
Documents”).

To enter into, sign, grant, consent,
accept, acknowledge, assign, rectify,
clarify, modify, novate, amend, restate,
supplement, transform, release or
accept the release, extend and/or
ratify any kind of guarantess or
security  interests  granted in
connection  "Wwith - “ the  Finance
Documénis ‘and the Guarantee




Financiacion o los Documentos del
Aval, incluyendo, sin caracter limitativo,
cualquier tipo de hipotecas cualquiera
gue sea su rango. (mobiliarias o
inmobiliarias), prendas con o sin
desplazamiento y de cuaiquier rango
sobre acciohes y participaciones,
derechos de crédito, inventario,
cuentas bancarias, pélizas de seguros,
contratos de cobertura, contratos intra-
grupo, derechos de crédito derivados
de relaciones comerciales con clientes,
marcas o cualquier otro tipo de activo
y/o contrato, asi como cualguier otra
garantia o© compromiso que se
considere oportuno o conveniente,
incluyendo promesas de garantia sobre
dichos activos, en las condiciones que
estimen oportunas (las “Garantias”) y
cualesquiera poderes irrevocables que
sea necesario ¢ conveniente otorgar en
relacién con las Garantias otorgadas,
en las condiciones gue se estimen
oportunas (los "Poderes
Irrevocables”).

En adelante, los Documentos de la
Financiacion, los Documentos del Aval,
las Garantlas y los Poderes
Irrevocables se denominaran,
conjuntamente, los "Documentos de la
Oferta”.

Comparecer ante Notario (espafiol o
extranjerc) con el fin de: (i) formalizar,
elevar a publico y/o legitimar las firmas
de los Documentos de la Oferta, (ii)
realizar todo tipo de declaraciones de
voluntad y manifestaciones en nombre
del Poderdante, incluyendo aquellas
exigidas de conformidad con lo
establecido en la Ley 10/2010, de 28 ds
abril, de prevenciéon del blanqueo de
capitales y de la financiacién del
terrorismo, asl como cualesquiera ctras
normas dque puedan desarrollaria,
complementaria o sustituila en el
futuro, y (i) solicitar copias simples y
subsiguientes copias de poélizas ©
escrituras.

Documents, as including mortgages
{chattel or real estate mortgages),
whatever its ranking is, pledges with or
without transfer of possession
(whatever its ranking is) over shares
and quotas, credit rights, stock, bank
accounts, insurance policies, hedging
agreements, intra-group loans,
receivables, brands or any other
assets and/or agreemenis, as well as
any other guarantee, security or
commitment that they may consider
adequate or convenient, including
promissory security interests over the
referred assets, on such terms that are
deemed appropriate (the "Security
Interests") and any powers of attorney
that may be needed or convenient in
relation with the granted Security
Interests on such terms that are
deemed appropriate (the “lirevocable
Powers of Aftorney”).

Hereinafter, the Finance [iocuments,
the Guarantee Documents, the
Security Interests and the lrrevocable
Powers of Attorney shail be referred as
to the "Offer Documents”.

To appear before any Notary Public
(Spanish or from elsewhara) in crder
to: (i) formalise, raise to public status
and/or legatize the signatures of the
Offer Documents, (i} make any
declarations and representatioris on
behalf of the Grantor, including those
required pursuant to Act 10/2010, of 28
April, Prevention of Money Laundering
and Financing of Terrorism, as well as
any other rules which may implement,
complement or reptace it in the future,
and/or (iii) request the issue of second
and subsequent copies of any public
deed,

To cancel, annui, revolke or leave
without effect any actions, ¢lecisions or
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decisiones o acuerdos tomados o
llevados a cabo en el ejercicio de las
facultades aqul conferidas.

- Comparecer ante cualquier persona,
notarios, registradores y cualesguiera
otros funcionarios, juzgados y
autoridades publicas y administrativas
{incluyendo, sin limitacion, la Comisién
Nacional del Mercado de Valores) para
presentar cualquier documento
necesario, firmar cualquier escrito
notarial y/u otros documentos, ya sea
publico o privado, y en general, llevar a
cabo cualquler accién y realizar las
declaraciones necesarias o que el
Apoderado estime convenientes en
relacion con los documentos y acciones
descritos en el presente poder, para
asegurar que el mandato y el poder
aqui contenidos son efectivos, asl
como para obtener copias, adn
auténticas, de cualesquiera
documentos publicos o privados,
incluyendo el presente poder,

- Ratificar los actos realizados como
mandatarios  verbales del Poderdante
en el ejercicio de las facuitades arriba
referidas.

{IN) En segundo lugar, en calidad también de
representantes legales del Poderdante,
poder especial tan amplio y suficiente como
sea legalmerte necesario en favor de:

- D. Francisco Gémez Fructuoso,
mayor de edad, de nacionalidad
espafola, con domicilio profesional en
Calle Monte Esquinza 30, Madrid
(Espafia) y con DNI 23,021,554-A, en
vigor; y

- D. Pablo Torres Martinez, mayor de
edad, de nacionalidad espafiola, con
domicilio . profesionai en Calle Monte
Esquinza 30, Madrid (Espafia) y con
DNI 70,054,359-Q, en vigor.

{cada uno de elios, los “Apoderados NIF"),

‘agreements taken or executed within
the exercise of the authority hereby
granted.

- To appear before all typas of persons,
public notaries, registrars and ather
public officers, coults and
governmental and  administrative
authorities (including without limitation
the Spanish Stock Market
Commission) to file all necessary
documents, to sign all notarial and/or
other documents, public or private,
and in genergl, to take all actions and
make any statements necessary or
deemed convenient by the Attorney in
relation to the documents and actions
described in this power of attorney and
to ensure that the mandate and power
of attorney contained herein s
completed, and to obtain any copies,
even authentic, of any private or public
documents, including this power of
attorney.

— To ratify all acts performed as attorney
in fact (mandatario verbal) of the
Grantor In the exercise of the
aforementioned powers.

(Il) Secondly, in their authority also as legal
representatives of the Grantor, a special
power of attorney as wide and sufficient as
may be required by law in favour of:

- Mr. Francisco Gémez Fructuose, of
legal age, of Spanish nationality,
married, lawyer, with place of business
in Calle Monte Esquinza 30, under left,
Madrid (Spain) and holder of Spanish
national  identity card nurnber
23,021,554-A, in force; and

- Mr. Pablo Torres Martinez, of legai
age, of Spanish nationality, Single, tax
consultant, with place of business in
Calle Monte Esquinza n° 30, Madrid
(Spain), and holder of Spanish
national identity card number
70,054,3597Qwin force.

(icintly, the "NIF Attorneys

#




para que cuzlquiera de ellos, por sl solog,
indistinta y solidariamente, puedan llevar a
cabo las siguientes actuaciones en nombre y
representacién del Poderdante:

- Comparecer y representar a la
Poderdante ante I|as autoridades
espaficlas y llevar a cabo cuantas
actuaciones sean necesarias para la
solicitud y obtencion del Numero de
ldentlficacion  Fiscal (N.ILF.) del
Poderdante, asf como presentar
declaraciones censales (incluyendo
expresamente, sin pretensiéon de
exhaustividad, el modelo G30).

- Realizar cualesquiera actos y otorgar
cuantes documentos conexes ©
complementarios que el Apoderado
NIF estime convenientes para llevar a
cabo las actuaciones previstas en el
apartado anterior.

- Realizar la solicitud del certificado
electronico admitido por la
Administracion General del Estado con
el fin de obtener el certificado para
recibir las notificaciones electrénicas de
la Sociedad que se depositen en el
buzoén electréonico de ésta mediante al
acceso a la Direccidn Electrénica
Habilitada de la Sociedad en la Agencia
Tributaria y realizar cualquier otro tipo
de actuacién necesaria para .tal fin.
Asimismo, la Sociedad autoriza a que
sus datos perscnales sean tratados de

. manera automatizada a los exclusivos
efectos de los tramites y actuaciones
objeto de la representacion.

(Itl) en su propio nombre y derecho, poder
especial tan amplio y bastante como sea
legaimente necesario en favor de los
Apoderados NIF para que cualquiera de
ellos, por si solo, indistinta y
solidariamente, pueda llevar a cabo las
sigulentes actuaciones en nombre vy
representacion de los abajo firmantes:

so that any of themn, acting independently, joint
and severally (indistinta y solidariamente),
may carry out the following actions or
transactions in the name and on behalf of the
Grantor:

- To appear and represent the Grantor
before the Spanish tax authorities and
to carry out any actions as may. be
necessary ar convenient for the
purposes of the application for and
obtainment of the Spanish Tax
Identification Number (M.LF) of the
Grantor, as well as submit census
declarations (comprising, but not
limited to, the filing of the 030 form).

- To carry out any actions or execute any
related or complementary documents
the NIF Attorney deems necessary or
convenient for carrying out the actions
referred to in paragraph above.

- To apply for the electronic certificate
accepted by the Central Government
of Spain in-order to obtain the
certificate for the reception of the
notifications of the Company to be
deposited in the electronic mailbox of
the company accessed through the e-
Mail Enabled by the Cornpany hefore
the Tax Authorities and to take all the
necessary actions to that end.
Likewise, the Company authorizes its
personal data to be processed
automaticaily for the sole purpose of
the steps and acticns object of the
representation.

(I1) in their name and behalf, a special
power of atiorney with powers as wide and
sufficient as may be required by law in
favour of the NIF Attorneys so that any of
them, acting independently, joint and
severally (indistinta y solidariamente), may
carry out the following actions or
transactions in the name and on behalf of
the undersigned:

~ To appear and represent the
undersigned before the Spanish tax
authorities and to carry out any action

AT FT [



actuaciones sean necesarias para la
solicitud y obtencién del Numero de
ldentificacion Fiscal (N.|.F.) del abajo
firmante y presentar declaraciones
censales (incluyendo expresamente,
sin pretension de exhaustividad, el
maodelo 030).

- - Realizar cualesquiera actos y otorgar
cuantos documentos conexos o©
complementarios que los Apocderados
estimen convenientes para llevar a
cabo las actuaciones previstas en el
apartado | anterior.

El Poderdante se compromete a maniener
indemne al Apoderado v a los Apoderados NIF
por cualesquiera costes, dafios y perjuicios que
pudieran derivarse para los mismos como
consecuencia de las actuaciones llevadas a
cabo en ejercicio de las facultades conferidas
en virtud del presente poder.

El Poderdante se compromete a confirmar y
ratificar, sl es requerido para ello, todas y cada

. una de las actuaciones realizadas por el
Apcderado y cuyo objeto se encuentre incluido

en el alcance de las facultades otorgadas en el
presente poder.

Ei presente poder estara en. vigor por un
perfodo de tres (3) meses a contar desde la
fecha de su otorgamiento.

Este poder se otorga en idioma inglés y
espafcl. En caso de inconsistencia entre |a
columna en lengua inglesa y la columna en
lengua espafola, la columna en lengua
espafiola prevalecera.

En testimonio de lo cual se otorga este poder
especial en la fecha indicada el
encabezamiento.

as may be necessary or convenient for
the purposes of the application for and
obtainment of the Spanish Tax
Identification Number (M.|.F.) of the -
undersigned and submit census
declarations (comprising, but not
limited to, the filing of the 030 form).

— To carry out any actions or execute any
related or complementary documents
the Attorneys deem necessary or
convenient for carrying out the actions
referred to in paragraph | above.

The Grantor hereby undertakes to indemnify
the Attorney and the NIF Attorneys against any
loss or damage which they may incur as a
consequence of any actions carried out
pursuant to the incumbencies conferred under
this power of attarney.

The Grantor hereby undertakes to confirm and
ratify, at the request of the Attorney, each and
every action executed or carried out by the
Attorney by virtue of this power of attorney, the
content of which falle within the scope of the
powers granted hereby.

This power of attorney shall be in full force and
effect for a term of three (3) months since its
date of execution.

This power of aftorney is granted in both
Spanish and English. In case of
inconsistencies between the Spanish and
English wording, the Spanish wording shall
prevail.

In witness whereof, this special power of
attorney has been duly granted on the date set
out at the beginning of this document.




MORGAN STANLEY BANK AG

Name: Mr. Oliver Markus Behrens

Title: Board member and legal representative /
miembro del consejc de administracion y
‘representante legal

Name: Mr. Oliver Jochen Kehren

Title: Board member and legal representati
miembro del consejo de administracion
reprasentante legal
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Roll of Deeds No. K 60/2021

Intervencién Notarial

Yo, el abajo firmante, Wolfram H. Kroger,
Notario Puablico de Frankfurt am Main, por la
presente certifico que:

MORGAN STANLEY BANK AG es
una sociedad validamente constituida
y existente de acuerdo con ias leyes de
Alemania, inscrita en el registrc de
sociedades de Frankfurt am Main, con
el namero HRB 39346 y con domicilic
social en Grosse Gallusstrasse 18,
60312 Frankfurt am Main, Germany.

a)

b) D. Oliver Markus Behrens y D. Oliver
Jochen Kehren, en su calidad de
miembros del consejo de
administracion y representantes
legales de MORGAN STANLEY BANK
n AG, estan debldamente autorizados
para otorgar este poder en nombre y

presentaclsn ~ de” T TMORGAN”
SWANLEY BANK AG.

c) orgamiento de este instrumento

e han observado todas las

aWys y exigencias establecidas

por las %es alemanas para el

otorgamient \de este poder de
representacién
d) Las firmas d

\ Oliver Markus
Behrensy D. Oliver \ en Kehren son

auténticas.

Notarial Aftestation

I, the undersigned, Wolfram H. Krager, Notary
in Frankfurt am Main, do hereby certify that;

a) MORGAN STANLEY BAMK AG is a
company validly incorporated and
existing under the laws of Germany,
registered with the commercial register
of the local court of Frankfurt am Main
under number HRB 38346, and whose
registered office is at Grosse
Gallusstrasse 18, 60312 Frankfurt am
Main, Germany.

» b} Mr. Oliver Markus Behrens and Mr.
Gliver Jochen Kehren in their capacity
as members of the management board
and legal representatives of MORGAN
STANLEY BANK AG, are duly
authorised to grant such power of
attorney in the name and on behalf of "
MORGAN STANLEY BANK AG.

c) In the execution of this public
instrument all the formalities required
by German law for this type of power of
attorney in the place of execution of the

same have been complied with.

d} The signatures of Mr. Oliver Markus
Behrens and Mr. Oliver Jochen Kehren

are authentic.

\ Lugar/Place:

\Frankfurt am Main
\ \FechaIDate

2@\ pril 2021

Firma del Notario Pablico\\w\

nature of the Notary Public:
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3
4

O~ 0

- durch den Herrn Prisidenten des Landgerichts
. unter Nr. 91 Ea A 4466

. Siegel/Stempel 10. Unterschrift

APOSTILLE

{Convention de la Haye du 5 octobre 1‘961/)

- Land: Bundesrepublik Deutschland
Diese offentliche Urkunde
. Ist unterschrieben von Wolfram H. Kruger
in seiner Eigenschaft als amtiich bestellter Notar
. sie ist versehen mit dem Siegel/Stempel des(der)

Notars
Bestitigt

. in Frankfurt/Main 6.am 29.04.21
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INCORPHRVAL 659.doc

DILIGENCIA DE INCORPORACION relativa a la
POLIZA DE AVAL, en la que figura la entidad MORGAN
STANLEY BANK AG en calidad de Banco, fechada en
Madrid, el once de mayo de dos mil veintiuno.

La presente Péliza de Aval, ha quedado

incorporada a mi. protocolo, con el namero

SEISCIENTOS CINCUENTA Y NUEVE (659).

Del contenido integro de la presente diligencia
extendida en el presente folio del Timbre del
HEstado de papel exclusivo para documentos
notarialeg, vyo, el Notario, en Madrid, a once de

mayo de dos mil veintiunc, DOY FE.

T:\Textos\Textos\OPERACIONES SINGULARES\OPERACION ERIKA 03-202 N\AVALES MAYO 202 1\WIORGAN STANLEY BANK AG\DILI

Signado Andrés de la Fuente.—- Rubricado y
sellado.

TACHERETE
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PAPEL EXCLUSIVG PARA DOCUMENTOS NOTARLALTS

ANDRES DE LA FUENTE O'CONNOR
NOTARIO
Serranon®30 - 28001 - MADRID
Tel.: 91 209 23 00 - Fax: 91 209 23 45
e-mail: fedatarios@notariaserrano30.com

FW2630517

pOLIZA DE AVAL.

NUMERO: SEISCIENTOS SESENTA.

En Madrid, a once de maye de dos mil veintiuno.-

Notario de Madrid, ANDRES

DE La FUENTE

rancel ...
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AVAL

Mizuho Bank Europe N.V. (la Entidad Awvalista), sociedad validamente constituida y
existente de acuerdo con las leyes de Paises Bajos, inscrita en el Registro Mercantil de
Amsterdam con el nimero 33138252, con domicilio social en Strawinskylaan 3053,
1077ZX Amsterdam, con nimere de identificacidén fiscal espafiol (NIF) WO0039315F,
representada por D. Paniel Garcia Rosillo, mayor de edad, de nacionalidad espafiola, con
DNI/NIF ntimero 53457621-D, con facultades suficientes para este acto en virtud de
poder intervenido por el notario de Amsterdam W.H. Bossenbroek el dia 16 de abril de
2021, debidamente apostillado de conformidad con el Convenio de La Haya de 5 de
octubre de 1961.

AVALA

ante la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, y en beneficio de
los accionistas de la sociedad EUSKALTEL, S.A. que acudan a la oferta publica de
adquisicion formulada por la sociedad de nacionalidad espafiola Kaixo Telecom, S.A.
(Unipersonal), con domicilio social en Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2*
planta, n° 8, 20018 San Sebastian (Guiptizcoa), y N.LF. A-04982526, inscrita en el
Registro Mercantil de Guiptizeoa bajo el tomo 2.992, folio 114, inscripcion 17, hoja
nimero 85-43553 (el Oferente), sobre acciones de EUSKALTEL, S.A. (la Oferta), las
obligaciones de pago en efectivo asumidas por €l Oferente en la Oferta, cuyos términos y
condiciones se describen en el folleto explicativo de la misma presentado para su registro
en la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, en cumnplimiento de
to dispuesto en el Real Decreto 1066/2007 de 27 de julio sobre el Régimen de las Ofertas
Pablicas de Adquisicion de Valores. '

La cantidad méxima avalada por la Entidad Avalista es de DIECINUEVE MILLONES
SEISCIENTOS CINCUENTA MIL NOVECIENTOS OCHENTA ¥ NUEVE EUROS
CON SESENTA Y UN CENTIMOS DE EURO (€19.650.989,61).

El presente aval se otorga con cardcter incondicional, irrevocable y solidario con respecto
a las obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta, y con renuncia expresa a
los beneficios de excusion, orden y division.

El pago de este aval se llevara a efecto en Madrid, a primer requerimiento de la
SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION
Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR) o de la COMISION
NACIONAL DEL MERCADC DE VALORES (CNMV), mediante requerimiento
escrito dirigido a la Entidad Avalista en el siguiente domicilio: Calle Orense, 34. Planta
8. Edificio Iberia Mart II. 28020 Madrid. Recibide el requerimiento de pago
correspondiente, la Entidad Avalista procederd a efectuar el pago del importe
correspondiente, en la cuenta que el requirente haya designado, transcurrido un (1) dia
habil desde el dia de la recepcién de dicho requerimiento.

Hola numerada por sl notario

AL



El presente aval permanecerd en vigor hasta el completo cumplimiento de las
obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta o, en su caso, hasta la fecha en
que la Oferta sea retirada, anulada o declarada sin efecto.

Bste aval se rige por la ley espafiola. .a Entidad Avalista, con renuncia a cuzalquier otro
fuero que pudiera corresponderle, se somete a los tribunales de la ciudad de Madrid para
dirimir cualquier disputa o controversia que pudiese surgir en relacién con la
interpretacion, alcance, camplimiento, efectos v ejecucién del presente aval.

En Madrid, a 11 de mayo de 2021.

D. Daniel Garcia Rosillo

COM MIINTERVERNGION
i NOTARIO,

ANDRES DE LA FUENTE O'CONNOR
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PAPEL EXCLUSIVG PARA DOCUNENTOS NOTARIALES
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La presente POLIZA DE AVATL, la intervengo yo,
ANDRES DE LA FUENTE O CONNOR, Notaric de Madrid vy
de su Ilustre Colegio, a los efectos previstos en
los articuleos 1.216 del Cddigo Civil, 517 de la Ley

de Enjuiciamiento Civil, v demas legislacidn

concordante.

Yo, el Notario, hago constar:

Que mi intervencidn se refiere al otorgamiento
v firma de esta Poliza de Aval, ante mi, el dia
once de mavyo de dos mil veintiuno, por DON DANIEL
garcia ROSILLO, mayer de edad, con domicilio a
estos efectos en Madrid, calle O donnell, nimero
12, planta G, egcalera derecha, con  Documento
Nacional de Identidad namero 53457621-D, en vigor
gue interviene como apoderado solidario de la
entidad MIZUHO BANK EUROPE N.V., sociedad
validamente constituida y existente de acuerdoe con
las leyes de los Palses Bajos, 4inscrita en el
Registro Mercantil de Amsterdam con el namero

33138252, con domicilio social en Strawinskylaan



3053, 10772X, Amsterdam, con N.I.F. espafiol

WOO039315F.

OBJETO SOCIAL: Manifiesta los representantes de

la entidad gue el ocbkjeto social de la misma es el

ejercicio de actividades propias de las entidades

bancarias vy de crédito.

TITULAR REAL: En relacidn con la Ley 10/2010,

de 28 de abril, de Prevencidén del Blangqueo de
Capitales vy de la Financiacidn del Terrorismo, vy el
Reglamentc gue la desarrolla aprobade por RD
304/2014 de 5 de mayo, hace‘ constar 1la
represgentacidn de la entidad, conforme actta, gue
no procede en el pregsente instrumento la

identificacidn del titular real por tratarse de una

entidad financiera.

LEGITIMACION. - La representacién voluntaria que
ostenta deriva de poder conferido a su favor el 14
de abril de 2021, otorgado por los representantes
de la entidad don Shinsuke Kajiwara y don Jens
P&hland, complementado con certificade notarial de
fecha 16 de abril de 2021, emitido por el Notario
de Amsterdam don Wijnand Hendrik Bossenbroek,
redactado a doble columna en espalficl e inglés,

idioma este Gltimo gque yo conozco en lo necesario,
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debidamente apostillado, vy del qgue se deduzco

fotocopia gue dejo incorporado a la presente cComo

Anexo.
De copila autorizada de la citada escritura, gue
me exhibe, resultan sus facultades representativas

gque son, a mi juicio, suficientes para el aval gue

se documenta en la presente pdliza.

Me manifiesta el compareciente que su
apoderamiento continfia vigente, gue subsiste la
entidad a la gue representa, vy gue no han variado
las circunstancias identificativas de dicha

entidad, especialmente las relativas a su objeto

social v domicilio. -

Que el otorgante, segin interviene en la
presente P&liza de Aval, después de haberle
permitide yvo su lectura, manifiesta su conformidad
v aprobacidén al contenido de la misma tal y como
aparece redactado; y la otorga y firma ante mi v

con mi intervencidn en un uUnico ejemplar, extendido

en 1 folio de papel comin.




¥ vo, el Notario, DOY FE de la identidad del
compareciente ~-a quien identifico por su documento
de identidad reseflado-, de que, a mi juicio, tiene
la capacidad vy legitimacidn necesarias para el
otorgamiento de la presente Pdliza, de gque el
consentimiento ha sido libremente prestado, v de
que el otorgamiento se adecua a la legalidad v a la
voluntad debkidamente informada del otorgante e

interviniente.

Proteccidn de datos de cardcter personal:
Los datos personales del compareciente seréan
tratados por el Notario autorizante, cuyos datos de

contacto figuran en este documento.

8Si se facilitan datos de personas digtintas a
los propios del interviniente, guienes 1o faciliten
son responsables de haberles informado previamente

de todo lo previsto en el axticulo 14 del

Reglamento General de Proteccidédn de Datos. (REPD) .—
La finalidad del tratamiento es dar
cumplimiento de las obligaciones legales del

ejercicio de la funcién piblica notarial, de las
que pueden derivarse la existencia de actuaciones
autorizadas por Ley, ilevadas a cabo por las

Administraciones PUblicas competentes, incluida la
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elaboracién de perfiles para la prevencidn e
investigacidn en materia de prevencidn de blangueoc
dg caplitales y de 1la financiacidn del terrorismo.
Asimismo, los datos seran tratados por la notaria
para la facturacidn y gestidn. La comunicacidn de
leos datos persconales es un requisito legal, y de no

facilitarse no podria autorizarse este instrumento

publico.
A estos efectes se realizaran las
comunicaciones de aguellos datos vy a aguellas

administracioén Paklicas gque correspondan segun la

Ley.
En 1o gue se refiere a las aActas de
Transparencia en materia de créditos TInmobiliarios,

v con el fin de cumplir los deberes legales

exlstentes, la Nctaria efectuard las oportunas
comunicaciones a la entidad pregstamista, al
intermediario de crédito designado o a su
representante, a craves del medio telemdtico

designado por ellos, conforme a lo dispuesto en la



Ley.

Los datos se conservaran por leos plazos gue
determine la normativa aplicable vy, en cualgquier
caso, mientras se mantenga la relacidn con el

interesado.

Los interesados en relacidn a sus datos, pueden
ejercitar sus derechos de acceso, rectificacidn,

supresidn, portabilidad ¥ limitacidn de s

tratamiento, asi como oponerse a este.

Frente a cualguier eventual vulneracidn de sus
derechos, puede presentarse una reclamacidn ante la
Agencia Espaficla de Proteccidn de Datos, cuyos

datos de contacto son accesibles en www.aepd.es.

Testimonio de la presente Péliza de Aval ha
guedado incorporado a mi protocolo con el nimeroc

SEISCIENTOS SESENTA (660) .

Del contenido integro de la presente
diligencia, extendido en tres foliocs del Timbre del
Estado de papel exclugivo rara documentos
notariales, sgerie FW, nimeros 2630582, 2630583, v

el del presente y gue extiendo eyﬁMadrid, el dia

L

b
vyo, el Notario,

e

once de mavo de dos mil veint?ﬁ

DOY FE.



Poder Especial

En la ciudad de Amsterdam, el 14 de abril de
2021.

Los abajo firmantes, Shinsuke Kajiwara mayor
de edad, de nacionalidad Japonés y nimero de
pasaporte de su nacionalidad Tr8080066, en
vigor, con domigcilio profesional en
Strawinskylaan 3053, 1077 ZX Amsterdam,
Paises Bajos y Jens Pohland, mayor de edad,
de nacionalidad Aleman y nimero de pasaporte
de su nacionalidad C4RLNZNM, en vigor, con
domicilio profesional en Strawinskylaan 3053,
1077 ZX Amsterdam, Paises Bajos, actuando
en nombre y representacion de Mizuho Bank
Europe N.V., sociedad validamente constituida
y existente de acuerdo con las leyes de Palses
Bajos , inscrita en el Amsterdam Registro
Mercantii con el numero 33138252, con
domicllio social en Strawinskylaan 3053, 1077
ZX Amsterdam (en adelante, ¢! "Poderdante”),
en su condicion de miembro del consejo de
administracidn miembro del consejo de
administracion y representantes legales, por ef
presente otorgan poder especial tan ampfio y
suficiente como sea legalmente necesario en
favor de los siguientes apcderados (el
"Apoderado” o los “Apoderados”).

- D.Manuel Rodriguez de Andrés, mayor de
edad, de nacionalidad espafola, con
domicifio profesional en calle O'Donnell
12, 6° planta-derecha, Madrid, titular del
DNI nimerc 14308237-Y; en vigor,

Mizuho Bank Europe N.V.
Amsierdam Atrium, 3% Floor
Strawinskylaan 3053

1077 ZX Amsterdam

The Netherlands

t: +31 (0)20 573 4343

Special Power of Attorney

In the city of Amsterdam, on 14 April 2021.

The undersigned, Shinsuke Kajiwara, of legal
age and of Japanese nationality and with
passport of his nationality number Tr80600686,
with professional address at Strawinskylaan
3053, 1077 ZX Amsterdam, the Netherlands
and Jens Pdhiand, of legal age and of German
nationality and with passport of his nationality
number C4RLNZNM, with professional
address at Strawinskylaan 3053, 1077 ZX
Amsterdam, the Netheriands; acting on behalf
of Mizuho Bank Europe N.V., a company validly
incarporated and existing under the laws of the
Netherlands, registered with the Amsterdam
Chamber of Commerce under number
33138252, whose registered office is at
Strawinskylaan 3053, 1077 ZX Amsterdam, the
Netherlands (the "Grantor”), in their capacity
as member of the Management Board and
legal representatives, hereby grants a special
power of attorney as wide and sufficient as may
be required by law in favour of in favour of the
following attorneys (the “Attorney” or the
"Attorneys™);

- Mr. Manuel Rodriguez de Andrés, of legal

age, of Spanish nationality, with
professional address at Calle O'Donnelt
12, 6th floor, Madrid bearer of DNI number
14308237-Y, currently in force;

r the inlended addrassee. All lega! relationships are subject to the Dulch General Banking Caonditions (the "GBC"), which have
been fllled with ihe Reglsiry of the District Court of Amsterdam and can be accessed online via https:/iwww nvh.nifengish/general-banking-

conditions-algemene-bankvoorwaardani,
.0. Box 7078, 1007 JB, Amsterdam, The Netharlands / 8I1C: MHCBNL2A / KVK Ragister No.: 33138252
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— Dna. Fétima Fernandez-Tagle Maine,
mayor de edad, de nacionalidad espafiola,
con domicilic profesional en calle O'Donnell
12, 8° planta-derecha, Madrid, titular del
DNt nimero 75795762-K: en vigor;

— D.Daniel Garcia Rosillo, mayor de edad, de
nacionalidad espafcla, con domicilio
profesicnal en calle O'Donnell 12, 62 planta-
derecha, Madrid, titular del DNI ndmero
63457621-D; en viger;

~ Dna. Pilar Garcla Sanchez-Romero, mayor
de edad, de nacionalidad espafnola, con
domicilio profesional en calle O'Dennell 12,
6% planta-derecha, Madrid, titular del DNI
nimero 53582796-H; en vigor

para que cualquiera de los Apoderados, en su
calidad de empleados de SANNE AGENSYND
S.L.U., una sociedad de responsabilidad
limitada debidamente constituida conforme a
las leyes de Espafia, con domicilio social en
Calle O’'Donnell, ndmero 12, 63 Planta, 28009,
Madrid - Espania y con Namero de Identificacion
Fiscal espafiol B-86474046, por si solo,
actuando solidaria e indistintamente (a traves
de cualguiera de sus apoderados, en su caso},
pueda ejercitar las faculiades y lievar a cabe las
acluaciones contenidas en este poder en
nombre y representacion del Poderdante, en
los términos y condiciones que e! Apocderado
estime convenientes, en la oferta piblica de
adquisicion formulada por Kaixo Telecom, S.A.
("Bidco") sobre la totalidad de! capital social de
cualquier socledad espariola (la ‘Oferta’).

Cada Apcderado esta facultado para realizar,
con las mas amplias y discrecionales
facultades, en nombre y representacion de la
Poderdante, los actos que se describen a

- Ms. Fatima Fernandez-Tagle Maine, of
legal age, of Spanish nationality, with
professional address at Calle Q’'Donneli
12, 6th floor, Madrid, bearer of DNI
number 75795762-K, currently in force;

- Mr. Daniel Garcia Rosillo, of legal age, of
Spanish nationality, with professional
address at Calle O'Donnell 12, 6th floor,
Madrid, bearer of DNI number 53457621~
D, currently in force;

- Ms. Pilar Garcla Sanchez-Romero, of
legal age, of Spanish nationality, with
. professiopal_address_at. Calle O'Donnell
12, 6th floor, Madrid, bearer of DNI
number 53582796-H, currently in force;

so that any of the Attorneys, as employees of
SANNE AGENSYND S.L.U., a public company
with limited liability duly incorporated under the
laws of Spain, with its registered office at Calle
O'Donnelt 12, 6th floor, Madrid - Spain, and
with Spanish Tax Identification number B-
88474046, acting independently {through its
relevant attorneys, as the case may be), may
exercise the faculties and carry any of the
actions in this power of attorney in the name
and on behalf of the Grantor on the terms and
conditions that the  Aftorney deems
appropriate, in the public acquisition offer
launched by Kaixo Telecom, S.A. ("Bidco”)
over the total share capltal of any Spanish
company {the "Offer").

Each Attorney may perform in the Grantor's
name and on its behalf the following legal acts,
with the broadest and sufficient discretionary
powers and with express powers of self-




continuacién, incluyendc expresamente las
facultades de auto-contratacion, multi-
representacion y conflicto de interés:

FACULTADES

- Suscribir, otorgar, consentir, aceptar,
tomar razén de, novar, rectificar,
maodificar, extender yfo ratificar, cuantos
documentos publicos o privados los
Apoderados estimen necesarlos para la
ejecucion de las operaciones
contempladas en este poder, en los
términcs y condiciones que los mismos
consideren oportunos, y, en particular, a
efectos informativos perc no limitatives,
suscribir, otorgar, consentir, aceptar,
tomar razén de, novar, rectificar,
modificar, extender yfo ratificar un
contratc  de  financiacién  senior
denominado “Senior Facilities
Agresement’, redactado en ingiés vy
sujeto a legislacion inglesa, suscrito
originalmente el 3 de julic de 2020 por,
entre ofros, Lorca Telecom Bidco, S.A.
y Lorca Finco PLC como prestatarios
originales, una serie de entidades
financieras como prestamistas,
actuando  Lucid Agency Services
Limited como agente y Lucid Trustee
Services Limted como agente de
garantias (tal y como el mismo haya
sido 0 sea modificade y/o refundidc en
cada momento, el “Contrato de
Financiacién Senior").

- Suscribir, oforgar, consentir, aceptar,
tomar razoén de, novar, rectificar,
modificar, extender y/o ratificar, cuantos
documentos plblicos o privados los
Apoderados estimen necesarios para la
cjecusion de las operaciones

contracting, multi-representation and conflict of
interest:

FACULTIES

Enter into, grant, consent, accept,
acknowledge, novate, amend, modify,
extend and/or ratify as many public or
private documents, which the Attorneys
deem necessary in order to execute the
actions contemplated in this power of
attorney, on those terms and conditions
that they deem appropriate and, in
particular, but not limited, enter into
grant, consent, accept, acknowledge,
novate, amend, modify, extend and/or
ratify a “Senior Facilities Agreeament”,
drafted in English and governed by
English law, originally entered into on 3
July 2020 by, amongst other parties,
Lorca Telecom Bidco, $.A. and lLorca
Finco PLC as original borrowers,
certain financial entities as Lenders,
acting Lucid Agency Services Limited
as Agent and Lucid Trustee Services
Limted as Security Agent (as amended
and/or restated from time to time, the
"Senior Facilities Agreement”).

Enter into, grant, conseni accept,
acknowledge, novate, amend, modify,
extend and/or ratify as many public or
private documents, which the Attorneys
deem necessary in order to execute the
actions contempiated in this power of



contempladas en este poder, en los
términos y condiciones que los mismos
consideren oporiunos, y, en particular, a
efectos informativos pero no limitativos,
suscribir, otorgar, consentir, aceptar,
tomar razén de, novar, rectificar,
modificar, extender yfo ratificar uno o
varios contratos de financiacidn puente
(denominados, en inglés, “Senior
Bridge Facility Agrsement”, "“Asset
Bridge Facility Agreement”, “SUN
Bridge Facility Agreament’ o
cualesquiera otras denominaciones que
les otorguen las partes) (tal y como ios
mismos hayan sido o sean modiicados
y/o refundidos en cada momento, los
"Contratos de Financiacién Puente")
asi como cualesquiera otros
documentos relacionados o adicionales
al Contrate de Financiacion Senior y/o a
los Contratos de Financiacién Puente,
incluyendo sin limitacion, cualesquiera
cartas de comisiones (fes [letters),
cartas de nombramiento de agente,
solicitudes de disposicion (utilisation
requests), solicifudes de emision de
avales, notificaciones de s¢leccién para
periodos de interés, notificaciones de
continuacién o conversion, notificacion

de extension, certificados de
cumplimiento de formealidades
(formalities certificate), solicitudes o
notificaciones de amaortizacion

anticipada (prepayment notices), carias
de sindicacidn, cartas de cobertura,
cartas de solicitud de consentimienio
(consent request letiers), contratos de
cobertura, solicitudes de dispensa
{waiver), cualesquiera documentos que
sean designados como un “Finance
Document” y cuantas otras cartas o
documentos accesarios sean

attorney, on those terms and conditions
that they deem appropriate and, in
particular, but not limited, enter into
grant, consent, accept, acknowledge,
novate, amend, modify, extend and/or
ratify one or several bridge facifity
agreements {named "Senior Bridge
Facility Agreement’, "Asset Bridge
Facility Agreement”, “SUN Bridge
Facility Agreement” o any other name
which Is agreed between the parties)
(as amended and/or restated or as to
be amended and/or restated from time
to time, the “Bridge Fagcility
Agreerments") as well as any other
document refated to or in connection to
the Seniar Facilities Agreement and/or
the Bridge Facility Agreements,
including, without limitation, any fee
letters, agent appointment letters,
utilisation requests, setection notice,
notice of continuation or conversion,
notice of extension, formalities
certificate, prepayment notices,
syndication letters, consent request
letters, hedging agreements, waivers,
any documents designated as a
“Finance Document” under the Senior
Facitities Agreement and/or the Bridge
Facility Agreements and any other
ancillary letters or documents which
may be necessary or convenient in
relation to the Senior Facilities
Agreement and/or the Bridge Facility
Agreements ({together with the Senior
Faciliies Agreement, the Bridge
Facility Agreements, the Guarantee
Documents, the Security interests and
the Irrevocable Powers of Attorney (as
these terms as defined below), the
‘Finance Documents").



cenvenientes o necesarios en relacidn
con el Contrato de Financiacién Senior
¥/0 con los Contratos de Financiacion
Puente (conjuntamente con e! Contrato
de Financiacién Senior, los Contratos
de Financiacién Puente, los
Documentos del Aval, las Garantias y
los Paderes Irrevocables (tal y como se
definen mas abajo), los ‘Documentos
de la Financiacién’).

Suscribir, otorgar, comparecer ante
Notario espariol , consentir, aceptar,
fomar razén de, novar, subsanar,
modificar, cancelar, extender, ceder y/o
ratificar, cuantos documentos plblicos
6 privados el Apoderado estime
necesarios o convenientes para el
otorgamiento y constitucion de cuantas
garantias sean necesarias o
convenientes a los efectos de asegurar
et cumplimiento de las obligaciones del
oferente resultantes de la Oferta, de
conformidad con o previsto en ef Real
Decreto 1066/2007, de 27 de julio,
sobre el régimen de las ofertas pablicas
de adquisicion de valores, vy, en
particular, a efectos informativos, pero
no limitatives, suscribir, otorgar vy
constituir avales, garantias a primer
requerimiento, depdsitos en efectivo {y
sus correspondientes  cuentas de
depdsito) vy cualquier otra garantia a
favor de cualquier tercero (incluyendo,
sin fimitacion, a favor de la Comisién
Naciona! del Mercade de Valores, los
miembros del mercado, el sistema de
compensacion y liquidacién, Iberclear
v/o los aceptantes de la Oferta), asi
como cualesquiera otros actos,
documentos y contratos reiacionados
con  los mismos y/o que sean

To enter into, grant, appear before any
Spanish Notary Public consent,
accept, acknowledge, novate, amend,
modify, release, extend, assign andfor
ratify as many public or private
documents, which the Attorney may
deem necessary or convenient in order
to grant and create any guarantees that
may be necessary or convenient for the
purpgoses of securing the fulfilment of
the obligations of the offeror arising
from the Offer, in accordance with
Royal Decree 1066/2007, of 27 July, on
takeover bids and, in particular, but not
limited to, to enter into, grant and
constitute  sureties,  first demand
guarantees, cash deposits {and the
corresponding escrow accounts} and
any other guarantes in favour of any
third party (including without fimitation,
in favour of the Spanish Stock Market
Commission, members of the market,
the compensation and settlement
system, Iberclear and/or those who
accept the Offer), together with any
other acts, documents and agreements
related with them and/or which are
necessary or convenient for the
execution of the transactions and of the
faculties contained in this power of
atlorney (hereinafter, ail of the above



necesarios o caonvenientes para Ia
ejecucion de las operaciones y de las
facultades contenidas en este poder (en
adefante, todes los documentos
anteriores seran denominados los
‘Documentos del Aval”).

Suscribir, firmar, otorgar, conséntir,
aceptar, tomar razén de, ceder,
rectificar, subsanar, aclarar, modificar,
novar, refundir, suplementar,
transformar, cancelar o aceptar la
cancelacién, extender y/o ratificar
cualesquiera garantias reales o
personales que puedan ser otorgadas
en relacion con los Documentos de la
Financiacion o los Documentos del
Aval, incluyendo, sin caracter limitativo,
cualquier tipo de hipotecas cualquiera
que sea su rango (mobiliarias o
inmoblliarias), prendas con o sin
desplazamiento y de cualguier rango
sobre acciones y participaciones,
derechos de crédito, inventario, cuentas
bancarias, pélizas de seguros,
contratos de cobertura, contratos intra-
grupo, derechos de crédito derivados
de relaciones comerciales con clientes,
marcas o cualquier otro tipo de activo
v/ contrato, asi como cualquier otra
garantia 0 compromiso que se
considere oportuno © conveniente,
inctuyendo promesas de garantia sobre
dichos activos, en las condiciones que
estimen oportunas (las "Garantias”) y
cualesquiera poderss irrevocables que
sea necesario o conveniente otorgar en
relacidén con las Garantias otorgadas,
en las condiciones que se estimen
oportunas (los “Poderes
Irrevocables”).

documents shall be jointly referred to
as the "Guarantee Documents”).

To enter into, sign, grant, consent,
accept, acknowledge, assign, rectify,
clarify, modify, novate, amend, restate,
supplement, transform, release or
accept the release, extend and/or ratify
any. kind of guarantees. or security
interests granted in connection with the
Finance Documents and the
Guarantee Documents, as including
mortgages (chattel or real estate
mortgages), whatever its ranking is,
pledges with or without transfer of
possession (whatever its ranking is)
over shares and quotas, credit rights,
stock, bank accounts, insurance
policies, hedging agreements, intra-
group loans, receivables, brands or
any other assets and/or agreements,
as well as any other guarantee,
security or commitment that they may
consider adequate or convenient,
including promissory security interests
over the referred assets, on such terms
that are deemed appropriate (the
“Security Interests”) and any powers
of attorney that may be needed or
convenient in relation with the granted
Security Interests on such terms that
are deemed appropriate (the
“Irrevocabie Powers of Attorney”).




En adelante, los Documentos de ia
Financiacidn, los Documentos del Aval,
las  Garantias y ios  Poderes
Irrevocables se denominaran,
conjuntamente, los "Documentos de la
Oferta”.

Comparecer ante Notario espaficl con
‘el fin de: (i) formalizar, elevar a plblico
y/o legitimar las firmas de Ilos
Documentos de |la Oferta, (ii) realizar
todo tipo de declaraciones de voluntad
y manifestaciones en nombre del
FPoderdante, incluyendo aguellas
exigidas de conformidad con lo
establecido en la Ley 10/2010, de 28 de
abrif, de prevencion del blanqueo de
capitales y de la financiacion del
terrorismo, asi como cualesquiera ofras
normas que puedan desarrollaria,
complementaria o sustituirla en el
futuro, vy (iii) solicitar copias simples y
subsiguientes copias de pdlizas o
escrituras.

Cancelar, anular, revocar, resaolver o
dejar sin efecto cualesquiera actos,
decisiones o acuerdos tomados o
llevados a cabo en el ejercicio de las
facultades aqui conferidas.

Comparecer ante cualguier persona,
notarios, registradores y cualesquiera
otros funcionarios, juzgados 1%
autoridades publicas y administrativas
(incluyendo, sin limitacién, {a Comision
Nacional det Mercado de Valores) para
presentar cualquier documento
necesario, firmar cuaiquier escrito
notarial y/u otros documentos, ya sea
publico o privade, y en general, llevar a
cabo cualquier accidn y reatizar las
deciaraciones necesarias 0 que el

Hereinafter, the Finance Documents,
the Guarantee Documents, the
Security Interests and the irrevocable
Powers of Attorney shall be referred as
to the "Offer Documents’.

To appear before any Spanish Notary
Public in order to: {i} formalise, raise to
public status and/or legalize the
signatures of the Offer Documents, (ii}
make any declarations and
representations on  behalf of the
Grantor, including those required
pursuant to Act 10/2010, of 28 Aprii,
Prevention of Money Laundering and
Financing of Terrorism, as well as any
other rules which may implement,
complement or replace it in the fuiure,
and/or (iit} request the issue of second
and subsequent copies of any public
deed.

To cancel, annui, revoke or leave
without effect any actions, decisions or
agreements taken or executed within
the exercise of the authority hereby
granted.

To appear before all types of persons,
public notaries, registrars and other
public officers, courts and
governmental and administrative
authorities (including without limitation
the Spanish Stock Market
Commission} to file all necessary
documents, to sign all notarial andfor
other documents, public or private, and
in general, to take all actions and make
any statements necessary or deemed
convenient by the Attorney in relation to



Apoderado estime convenientes en
relacién con los documentos y acciones
descritos en el presente poder, para
asegurar que el mandato y el poder
aqui contenidos son efectivos, asi como
para obtener copias, atn auténticas, de
cualesquiera documentos plblicos o
privados, incluyendo ¢l presente poder.

- Ratificar los actos realizados como
mandatarios verbales del Poderdante
en el ejercicio de las facultades arriba
referidas.

- Sustituir, delegar, total o parcialmente,
en favor de cualesquiera personas,
cualquiera de las facultades de
representacion otorgadas en este poder
para que puedan ejercerlas solidaria o
mancomunadamente {segln se
determine en la sustitucion) en nombre
del Poderdante y subapoderar a favor
de terceros.

El Poderdante se compromete a mantener
indemne al Apoderado por cualesquiera costes,
dafios y perjuicios que pudieran derivarse para
los mismos como consecuencia de las
actuaciones llevadas a cabo en ejercicio de las
facultades conferidas en virtud del presente
poder,

El Poderdante se compromete a confirmar 1
ratificar, st es requerido para ello, todas y cada
una de las actuaciones realizadas por el
Apoderado y cuyo objeto se encuentre incluido
en el alcance de las facultades otorgadas en el
presenie poder.

El Poderdante confirma que es sujeto obligado
de la legislacidn vigente en Paises Bajos en
materia de Prevencion del Blanquec de
Capitales y de la Financiacién del Terrorismo, y
que ha llevado a cabo los necesarios analisis

the documents and actions described
in this power of attorney and to ensure
that the mandate and power of attorney
contained herein is completed, and to
obtain any copies, even authentic, of
any private or public documents,
Including this power of attorney.

— To ratify al! acts performed as attorney
in fact (mandatario verbal) of the

Grantor in the exercise of the
aforementioned powers.

- Delegate, totally or partialty, the
authority hereby granted by the
Grantor to one or several
representatives so that they may

exercise such authority on behalf of the
Grantor acting joinlly or severally
{depending on the terms of the
deiegation) and sub-empower in favour
of third parties.

The Grantor hereby undertakes to indemnify
each Attorney against any loss or damage
which they may incur as a consequence of any
actions carried out pursuant to the
incumbencies conferred under this power of
attorney.

The Grantor hereby undertakes to confirm and
ratify, at the request of the Atierney, each and
every action executed or carried out by the
Attorney by virtue of this power of attorney, the
content of which falls within the scope of the
powers granted hereby.

The Grantor confirms that it is subject to the
Anti-Money Laundering {AML) and Counter
Terrorist Financing (CTF) laws and regulations
of the Netherlands, and that it has conducted
the appropriate due diligence in connection to



en relacion con |a transaccién arriba descrita en
cumplimiento de la legislacién aplicable.
Adicionalmente, el Poderdante reconoce que
los Apoderados se encomiendan en este
analisis a los efeclos de cumplir con sus
obligacicnes respecto |a transaccién arriba
indicada vy, sujeto a las posibles restricciones
legales,. proporcionara tan pronto SANNE
AgenSynd lo salicite los documentos de KYC,
en el caso de que éste reciba una solicitud por
parte de cualquier regulador u organismo
judicial competente.

Este poder se otorga en idioma inglés y
espafiol. En caso de inconsistencia entre la
columna en lengua inglesa y la columna en
lengua espafola, la columna en lengua
espafoia pravalecera.

El presente poder especial tendra pleno vigor
hasta el 31 agusto de 2021, sin que tenga
validez a partir de entonces.

En testimonio de lo cual se otorga este poder
especial en la fecha indicada el
encabezamiento.

Mizuho Bank Europe N.V.

N B A N S
By: A

Name: Mr. S, Kajiwara

Title: Chief Executive Officer

the transaction, and in compliance with such
applicable laws and regulations. Additionally,
the Grantor acknowledges that the Attorneys
are placing reliance on it for the purposes of
meeting its due diligence obligations in respect
of the above referred transaction and, subject
to any legal restrictions, will make available to
SANNE AgenSynd, promptly upon request, the
relevant KYC documents, in the event of an
enquiry received by SANNE AgenSynd from
law enforcement agencies or regulators,

This power of attorney is granted in both
Spanish  and English. In  case of
inconsistencies beiween the Spanish and
Engiish wording, the Spanish wording shali
prevail.

This power of attorney will be valid until 31
August 2021 and shall be of no further effect
after that date.

In witness whereof, this special power of
attorney has been duly granted on the date set
out at the beginning of this document.

By: Z/‘x ‘-/

me: Mr. J. Péhtand

~

Title: Chief Risk & Financial Officer
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NOTARIAL CERTIFICATE CERTIFICADO NOTARIAL
within the meaning of Article 52¢2) of the Acr de conformidad con el Articulo 32(2) de la
OR the notarial profession Ley del Notariado
(Wet op het notarisamby) (Wet op het notarisambt)
THE UNDERSIGNED EL ABAJO FIRMANTE
Wijnand Hendrik Bossenbroek , ¢ivil law Wijnand Hendrik Bossenbroek, notario civil
notary in Amsterdam, the Netherlands, en Amsterdam, Paises Bajos, por la presente
herewith certifies that: certifica que:
1. the signatures on the document (the 1. las firmas en el documento (el
"Document") in respect of which "Documento”) en relacion con la
this notarial certificate is issued, are expedicién de este presente certificado
the true and genuine signatures of: notarial, son las firmas auténticas de:
a. Mr Shinsuke Kajiwara, born on 27 a. Sr. Shinsuke Kajiwara, nacido
April 1968; and el 27 de abril de 1968; y
b. Mr Jens Arne Péhland, born on 23 b.  D.Jens Arne Péhland, nacido el
April 1972 (jointly the "Signatories"); 23 de abril de 1972

(conjuntamente los
"Firmantes");

2. according to information provided by 2, de acuerdo con la informacién

the trade register of the Dutch facilitada por el Registro Mercanti! de

Chamber of Commerce (the "T'rade los Paises Bajos, (el “Registro

Register"), the Signatories are, on the Mercantil”), los Firmantes son, en la

date of this notarial certificate; fecha de este certificado notarial:

a managing directors a. administradores {(bestuurders)
(bestuurders) of Mizuho de Mizuho Bank Europe
Bank Europe N.V.,, having its N.V., con domicilio social en
corporate seat in Amsterdam, Amsterdam, Paises Bajos e
the Netherlands and registered inscrita en el Registro
with the Trade Register under Mercantil con el ntimero:
number: 33138252 (the 33138252 (la "Compafiia™};
"Company"); and y

82044452 M 31765350/ 1




in such capacities authorized
to represent the Company
acting jointly,

This notarial certificate is striotly limited to
the legalisation of the signatures of the
Signatories and the restatement of information
provided by the Trade Register. It should be
noted that the authority to represent the
Company as appearing from the information
provided by the Trade Register may be limited
by ultra vires rules and other matters of legal
relevance, none of which were investigated for
the purpose of this notarial certificate.

The Document has not been reviewed for the
purpose of issuing this notarial certificate. No
view is expressed as to the contents of the
Document, nor as to the correctness,
completeness, validity or enforceability
thereof,

This notarial certificate may only be relied
upon by a party on the condition that such
party accepts and agrees that its ensuing legal
relationship with NautaDutilth N.V. is subject
to the general conditions of NautaDutilh N.V.
These general conditions include, among other
provisions, a limitation of liability clause and
have been filed with the Rotterdam District
Court. They can be consuited at
www.nautadutilh.com and will be provided
free of charge upon request.

This notarial certificate shall be governed by

and construed in accordance with the laws of

the Netherlands. Any dispute arising in

connection with this notarial certificate shalil

be submitted to the exc:_Lg_giyejul'isdiction of
2,

82044452 M 317635

NautaDutilh

estdn facultados en dichas
calidades para representar a la
Compafifa actuando
conjuntamente,

Este certificado notarial se limita dnicamente
a repetir la informacién facilitada per el
Registro Mercantil. Procede sefialar que Ia
facultad de representar a la Compatifa, segin
se deduce de la informacidn facilitada por el
Registro Mercantil, puede verse limitada por
normas wlira vires v otros asuntos de
relevancia juridica, ninguno de los cuales han
sido investigados a los efectos de este
certificado notarial.

El Documento 10 ha sido revisado para la
emisién del presente certificado notarial. No
e expresa ninguna opinidn sobre el contenido
de dicho documento, ni sobre su exactitud,
completitud, validez o ejecutabilidad,

Una parte solo podré utilizar este certificado
notarial come fundamento con la condicion de
que la parte en cuestién acepte y convenga
que la relacién juridica resultante respecto a
NautaDutith N.V. quedars sujeta a las
condiciones generales de NautaDutilh V. V.
Estas condiciones generales incluyen, entre
ofras disposiciones, una clausula de limitacién
de la responsabilidad, y han sido depositadas
en el Juzgado de Primera Instancia de
Rotterdam. Pueden consultarse en
www.nautadutilth.com y a peticidn podri
facilitarse una copia de manera gratuita,

Este certificado potarial se regird y sera
interpretado de acuerdo con la legislacion de
los Paises Bajos. Cualquier disputa que pueda
surgir en relacién con este certificado notarial
serd sometida a la jurisdiccién exclusiva de los



& NautaDutill

the competent court in Amsterdam. Jjuzgados y tribunales competentes en
Amsterdam.

Signed in Amsterdam, on 16 April 2021, Firmado en Amsterdam, el 16 de abril de
2021.

APOSTILLE

{Convention de La Haye du 5 octobre 1961)

—

Pais: Los Palses Bajos
Elf presente documeanto publico

2. ha sideo firmado por mr. W.H. Bossenbroek

3. guien actGa en calidad de notario en Amsterdam

4.y estd revestido del sello/timbre del susodicho notario

Certificado

5. en Amsterdam 6. eldia 16-04-2021

7. por el Secretaric Judicial del Tribunal de Oistrito
Amsterdam

8. bhajo el nimero: D 2 O 7 1 2

8. Selloftimbre:; 10. Firma;

J. Huiberte? Steelink

B2044432 M 31765350/ 1



T\ Textos\Textos\OPERACIONES SINGULARESWOPERACION ERIKA 03-202 'AVALES MAYO 202 'MIZUHOWDILE INCORP AVAL 660 doc

FH2630516

072026

J MANGEL MONRQY

DILIGENCIA DE INCCOCRPORACION relativa a la
POLIZA DE AVAL, en la gue figura la entidad MIZUHO
BANK EUROQOPE N.V.en calidad de Banco, fechada en
Madrid, el once de mayo de dos mil veintiuno.--————

La presente P&liza de Aval, ha gquedado

incorporada a mi protocolo, con el namero

SEISCIENTOS SESENTA (660) .

Del contenido integro de la presente diligencia
extendida en el presente folio del Timbre del
Estadc de papel exclusivo para documentos
notariales, vo, el Notario, en Madrid, a once de

mayo de dos mil veintiuno, DOY FE.

Signado: Andrés de la Fuente.- Rubricado y sellado.
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ANDRES DE LA FUENTE O'CONNOR

ES COPIA SIMPLE NOTARIO

Serranon®30 - 28001 - MADRID

O "CONNOR..

de 13 abril

LEVY 8/1989,
Base: } Séq lZl

.l.‘. 0 l Euros

14

N Arancel oY

-

205’80’ Furos

Corretaje .-

POLIZA DE AVAL,

NOMERO :

Tel.: 91 209 23 00 - Fax: 91 209 23 45
e-mail: fedatarios@notariaserrano30.com

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

FW2630529

SEISCIENTOS SESENTA Y DOS.

En Madrid, a once de mayo de dos mil veintiuno.-

Notario

de Madrid, ANDRES DE LA FUENTE
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CREDIT AGRICOLE

CORPORATE & INVESTMENT BANK

SUCURSAL EN ESPANA

AVAL

Crédit Agricole Corporate and Investment Bank, Sucursal en Espafia (la Entidad
Avalista), con domicilio en Paseo de la Castellana 1, 28046 Madrid, sucursal en Espafia
de la entidad de crédito de nacionalidad francesa “Crédit Agricole S.A.”, domiciliada en
12 place des Etats-Unis 92545 Montrouge cedex, inscrita en el Registro de Comercio y
Sociedades de Nanterre con el nimero R.C.S. 784 608 416, y en ¢l registro de entidades
de crédito comunitarias del Banco de Espafia con el ntimero 0154, con nimero de
identificacion fiscal espafiol (NIF) W-0011043-G, representada por Carlos Ballesteros
Aranzana, mayor de edad, de nacionalidad espafiola, con DNI/NIF ntmero 13.164.280-
T, y Gonzalo Corcdstegui Crespo, mayor de edad, de nacionalidad espafiola, con
DNI/NIF ntimero 16.084.824-G, ambos con facultades suficientes para este acto en virtud
de sendas escrituras de poder otorgadas, por lo que se refiere a Carlos Ballesteros
Aranzana, €l 21 de enero de 2019, ante el notario de Madrid D. Jose Manuel Garcia-
Lozano, con el niimero 56 de su protocolo; v por lo que se refiere a Gonzalo Corcostegui
Crespo, €l 21 de enero de 2019 ante el notario de Madrid D. Jose Manuel Garcia-Lozano
, con el nimero 57 de su protocolo

AVALA

ante la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, y en beneficio de
los accionistas de la sociedad EUSKALTEL, S.A. que acudan a la oferta publica de
adquisicién formulada por la sociedad de nacionalidad espafiola Kaixo Telecom, S.A.
(Unipersonal), con domicilio social en Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2°
planta, n® 8, 20018 San Sebastian (Guipuzcoa), y N.LF. A-04982526, inscrita en el
Registro Mercantil de Guipuzcoa bajo el tomo 2.992, folio 114, inscripcion 17, hoja
ntimero SS-43553 (el Oferente), sobre acciones de EUSKALTEL, S.A. {(Ia Oferta), las
obligaciones de pago en efectivo asumidas por el Oferente en la Oferta, cuyos términos y
condiciones se describen en el folleto explicativo de la misma presentado para su registro
en la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, en cumplimiento de
lo dispuesto en el Real Decreto 1066/2007 de 27 de julio sobre €l Régimen de las Ofertas
Publicas de Adquisicién de Valores.

La cantidad maxima avalada por la Entidad Awvalista es de SETENTA Y TRES
MILLONES SEISCIENTOS NOVENTA Y UN MIL DOSCIENTOS ONCE EUROS
CON UN CENTIMO DE EURO (€73.691.211,01).

www.ca-cib.com - Paseo de la Castellana, 1 - 28046 Madrid

Teléfono 91 432 72 00 - Fax 91 432 75 10 .
Y REG. MERC. DE MADRID. T, 5258, GRAL. 4393, SEC. 3%, F. 108, H. 41727, INS. 1° - G.LE W0011043G Ho]a numerada por el notario

g .

Mod. 20.102

B i i

o






£HZ CREDIT AGRICOLE

————— CORPORATE & INVESTMENT BANK

SUCURSAL EN ESPANA

El pago de este aval se llevard a efecto eft Madrid, a primer requerimiento de la
SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION
Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR) o de la COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (CNMYV), mediante requerimiento
escrito dirigido a la Entidad Avalista en el siguiente domicilio: Paseo de la Castellana n®
1, 28046 Madrid. Recibido el requerimiento de pago correspondiente, 1a Entidad Avalista
proceder4 a efectuar el pago del importe correspondiente, en la cuenta que el requirente
haya designado, transcurrido un (1) dia héabil desde el dia de la recepcion de dicho
requerimiento.

El presente aval permanecerd en vigor hasta el completo cumplimiento de las
obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta o, en su caso, hasta la fecha en
que la Oferta sea retirada, anulada o declarada sin efecto.

Este aval se rige por la ley espafiola. La Entidad Avalista, con renuncia a cualquier otro
fuero que pudiera corresponderle, se somete a los tribunales de la ciudad de Madrid para
dirimir cualquier disputa o controversia que pudiese surgir en relacién con la
interpretacién, alcance, cumplimiento, efectos y ejecucion del presente aval.

El presente Aval ha sido inscrito en el Registro Especial de Avales de Credit Agricole
Corporate and Investment Bank, Sucursal en Espafia con el nimero CESGGU2100863.

En Madrid, a 11 de mayo de 2021.

.

D. Carlos Ballesteros Aranzana
NIF: 13.164.280-T

D. Gonzalo Corcéstegui Crespo
NIF: 16.084.824-G

NOTARIO,
& FUENTE O'CONNOR

Mod. 20.102
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La presente POLIZA DE AVAL, la intervengo yo,
ANDRES DE LA FUENTE O CONNOR, Notario de Madrid vy
de su Ilustre Colegio,.a los efectos previstos en
los articulos 1.216 del Cédigo Civil, 517 de la Ley

de Enjuiciamiento Civil, v demas legislacién

concordante.

Yo, el Notaric, hago constar:

Que mi intervencidén se refiere al otorgamiento
vy firma de esta Pdliza de Aval, ante mi, el dia
once de mayo de dos mil veintiuno, por DON CARLOS
BALLESTEROS ARANZANA, mayor de edad, con domicilio
a estos efectos en el Paseo de la CCastellana,
nimero 1, con Documento Nacional de Identidad en
vigor nGmero 13164280-T y DON CARLOS CORCOSTEGUI
CRESFO, mayor de edad, con domicilio a estos
efectos en el Paseo de la Castellana, namero 1, con
Documento Nacional de Identidad en vigor numero
16084824-G, que intervienen como apoderados
mancomunados, de la sucursal en Espafa de la

entidad financiera de nacionalidad francesa CREDIT

v e

AT



AGRICOLE CORPORATE AND INVESTMENT BANK, denominada
"CREDIT AGRICOLE CORPORATE AND INVESTMENT BANK,
Sucursal en Espafia" (anteriormente denominada

CALYON, SUCURSAL EN ESPANA), domiciliada en Madrid,

en el Paseo de la Castellana, 1. (En adelante,
"CACIB") .

Se cred con la denominacidén de "Bangue de
L'Indochine et de Suez, Sucursal en Espafia”, en

virtud de la escritura otorgada ante el Notario de
Madrid, Don Enrigque Giménez-Arnau y Gran el dia
catorce de septiembre de mil novecientos setenta y

siete, con el namero 4.644 de orden de su

protocolo.
Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al

tomo 5.208 general, 4.393 de la seccidn 3?2, folio

103, hoja nimero 41.727, inscripcidn 1*.

Cambiada su denominacidn por la de "Bangue
Indosuez, Sucursal en Espafia" en escritura
autorizada por el Notario de Madrid, Don Ramdn
Fernadndez Purdn, de fecha veinticinco de agosto de

mil novecientos ochenta y dos.

Posteriormente, en escritura autorizada por el
Notario de Madrid, Don José Manuel Hernidndez

Antolin Purdn, el dia guince de julio de mil
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PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

novecientos noventa vy siete, nimero 4.592 de
protocolo, se cambid nuevamente la dencominaciodn
antes citada por la de "Crédit Agricole Indosuez,
Sucursal en Espafia. Copia de dicha escritura causd
la inscripcidén 867 en el Registro Mercantil.

En virtud de escritura autorizada por el
Notario de Madrid, Don José Manuel Garcia Lozano
Zulueta, el dia doce de julio de dos mil cuatro,
namero 867 de protocolo, adoptd su anterior
denominacidén de *Calyon, Sucursal en Espafa".
Inscrita en el Registro Mercantil, al tomo 14.309,

libro 0, folio 58, seccidén 8, hoja M-41.727,

inscripcidn 223°.

Finalmente, en virtud de escritura autorizada
por el Notario de Madrid, Don José Manuel Garcia
Lozano Zulueta, el dia 16 de marzo de dos mil diez,
con el nimero 196 de protocolo, debidamente
inscrita en la hoja zregistral social, adoptd su
actual denominacién de “CREDIT AGRICOLE CORPCORATE

AND INVESTMENTE BANK"” sucursal en Espafia.

FW2630575
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Tiene el NIF W0011043G.

OBJETO SOCIAL:

Segln manifiestan los comparecientes el objeto
social de la compainia es la realizacidén de
operaciones y servicios propios de la actividad

bancaria, y las actuaciones relacionadas con ella

directa o indirectamente.

TITULARIDAD REAL: En relacidn a la

identificacidédn del titular real que impone la Ley
10/2010, de 28 de abril, de Prevencidén del Blangueo
de Capitales, manifiesta la representacidn de 1la
entidad gue estd exceptuada de tal manifestacidén
con arreglq a lo dispuesto en el articulo 4.2 (b)
de la citada Ley v en el articulo 9.4 de su
Reglamento aprobado por Real Decreto 304/2014, de 5

de mayo, por ser una entidad financiera domiciliada

en la Unidén Europea.

-La representacién voluntaria gue ostenta DON
CARLOS BALLESTEROS ARANZANA, deriva de escritura de
poder conferido a su favor en virtud de escritura
autorizada por el Notario de Madrid, Don José-
Manuel Garcia-Lozano Zulueta, el dia 21 de enerxro de
2019, namero 56 de protocolo, que causs la

inscripcidn correspondiente en la citada hoja
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social.
-L.a representacidén voluntaria gque ostenta DON

CARLOS CORCOSTEGUI CRESPO deriva de escritura de

poder conferido a su favor en virtud de escritura £

autorizada por el Notario de Madrid, Don José-

Manuel Garcia-Lozano Zulueta, el dia 21 de enero de

2019, namero 57 de protocolo, gue causd la

inscripcidén correspondiente en la citada hoja

social.
De copia autorizada de 1las citadas escrituras
resultan sus facultades representativas gque son, a

mi julicio, suficientes para el aval que se

documenta en la presente pdliza.

Me manifiestan los comparecientes que sus
apoderamientos continGa vigentes, gque subsiste la
entidad a la gue representan, y gque no han variado
las circunstancias identificativas de dicha

entidad, especialmente las relativas a su objeto -

social y domicilio.

los otorgantes, segln intervienen en la




presente PS6liza de Aval, después de haberles
permitido yo su lectura, manifiestan su conformidad
y aprobacidén al contenido de la misma tal y como
aparece redactado; y la otorgan y firman ante mi vy

con mi intervencidén en un Gnico ejemplar, extendido

en 2 folios de papel comn.

Y vo, el Notario, DOY FE de la identidad de los

comparecientes -a qguienes identifico por sus
documentos de identidad resefiados-, de que, a mi
juicio, tienen la capacidad v legitimacidn

necesarias para el otorgamiento de la presente
Pd&liza, de que el consentimientco ha sido libremente
prestado, y de gque el otorgamiento se adecua a la
legalidad y a la voluntad debidamente informada de

los otorgantes e intervinientes.

Proteccidn de datos de caracter personal:

Los datos persconales de los comparecientes
serdn tratados por el Notario autorizante, cuyos
datos de contacto figuran en este documento.

Si se facilitan datos de persconas digtintas a
lJos propios de 1los intervinientes, quienes 1lo
faciliten son responsables de haberles informado
previamente de todo lo previsto en el articulo 14

del Reglamentce General de Proteccidn de Datos.
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{RGPD) .

La finalidad del tratamiento es dar
cumplimiento de las obligaciones legales del
ejercicio de 1la funcidn ptGblica notarial, de las
que pueden derivarse la existencia de actuaciones
autorizadas por Ley, llevadas a cabo por las
Administraciones Piblicas competentes, incluida la
elaboracién de perfiles para la prevencidén e
investigacidén en materia de prevencidn de blangqueo
de capitales v de la financiacidn del terrorismo.

Asimismo, los datos seran tratados por la notaria

para la facturacibdn y gestidn.
La comunicacién de los datos personales es un

requisito legal, y de mno facilitarse no podria

autorizarse este instrumento ptblico.
A estos efectos se realizaran las
comunicaciones de aquellos datos y a aquellas

Administracién PlUblicas gue correspondan segun la

Ley.

lo gue se refiere a las Actas de

FW2630577
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Transparencia en materia de créditos Inmobiliarios,

Yy con el fin de cumplir los deberes legales

existentes, la Notaria efectuara las oportunas
comunicaciones a la entidad prestamista, al
intermediario de crédito degignado o a su
representante, a través del medio telematico

designado por ellos, conforme a lo dispuesto en la

Ley.

Los datos se conservaran poxr los plazos dque
determine la normativa aplicable vy, en cualquier

caso, mientras se mantenga la relacién con el

interesado.

Los interesados en relacidn a sus datos, pueden
ejercitar sus derechos de accesgo, rectificacidn,
supresidn, portabilidad N limitacidén de su

tratamiento, asi comc oponerse a este.

Frente a cualquier eventual vulneracidn de sus
derechos, puede presentarse una reclamacidédn ante la

Agencia Espafiola de Proteccidn de Datos, cuyos

datos de contacto son accesibles en www.aepd.es.
Testimonio de 1la presente Péliza de Aval ha

quedado incorporado a wmi protocclo con el nlmero

SEISCIENTOS SESENTA Y DOS (662).

Del contenido integro de la presente
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diligencia, extendide en cinco folios del Timbre
del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, serie FW, numeros 2630574, 2630575,
2630576, 2630577, y el del presente y que extiendo
en Madrid, el dia once de mayo de dos mil

veintiuno, yo, el Notario, DOY FE.
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DILIGENCIA DE INCORPORACION relativa a la
POLIZA DE AVAL, en la que figura la entidad CREDIT
AGRICOLE CORPORATE AND INVESTMENT BANK, SUCURSAL EN

ESPANA, en calidad de Banco, fechada en Madrid, el

once de mayo de dos mil veintiuno.
La presente Poliza de Aval, ha quedado

incorporada a mi. protocolo, con el namero

SEISCIENTOS SESENTA Y DOS (662) .

Del contenidc integro de la presente diligencia
extendida en el presente folio del Timbre del
Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, yo, el Notario, en Madrid, a once de

mayo de dos mil veintiuno, DOY FE.

FW2630528

(I

e

i

Signado Andrés de la Fuente.—- Rubricado y
sellado.
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ANDRES DE LA FUENTE O'CONNOR
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Tel.: 91 209 23 00 - Fax: 91 209 23 45
e-mail: fedatarios@notariaserrano30.com
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POLIZA DE AVAL.
NOMERQ: SEISCIENTOS SESENTA Y CUATRO.
En Madrid, a once de mayo de dos mil veintiuno.-

Notario de Madrid, ANDRES DE LA FUENTE







AVAL

Deutsche Bank Aktiengesellschaft (la Entidad Avalista), con domicilio en Taunusanlage
12, Frankfurt (Main), inscrita en €l registro mercantil (Handelregister) del tribunal local
(Amtgerichi) de Francfort del Meno bajo el mimero HRB 30 000, con mimero de
identificacion fiscal espafiol (NIF) N0042263D, representada por D. Francisco Javier
Rapallo Serrano, mayor de edad, de nacionalidad espafiola, con DNI/NIF nimero
50843289-H, v D. Andrés Gutierrez Carrasco, mayor de edad, de nacionalidad espafiola,
con DNI/NIF ntmero 47283285-T, ambos con facultades suficientes para este acto en
virtud de poder especial otorgado en Londres el 23 de marzo de 2021 ante el notario Luis
Neil Hyde-Vaamonde, debidammente apostillado de conformidad con el Convenio de La
Haya de 5 de octubre de 1961 el 24 de marzo de 2021,

AVALA

ante la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, y en beneficio de
los accionistas de la sociedad EUSKALTEL, S.A. que acudan a la oferta ptiblica de
adquisicién formulada por la sociedad de nacionalidad espafiola Kaixo Telecom, S.A.
(Unipersonal), con domicilio social en Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2*
planta, n° 8, 20018 San Sebastian (Guiptzcoa), y N.LF. A-04982526, inscrita en el
Registro Mercantil de Guiptzcoa bajo el tomo 2.992, folio 114, inscripcién 1%, hoja
mimero SS-43553 (el Oferente), sobre acciones de EUSKALTEL, S.A. (la Oferta), las
obligaciones de pago en efectivo asumidas por el Oferente en la Oferta, cuyos términos y
condiciones se describen en el folleto explicativo de la misma presentado para su registro
en la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, en cumplimiento de
lo dispuesto en €l Real Decreto 1066/2007 de 27 de julio sobre el Régimen de las Ofertas
Piblicas de Adquisicion de Valores.

La cantidad méxima avalada por la Entidad Avalista es de TRESCIENTOS TREINTA Y
NUEVE MILLONES CIENTO VEINTISEIS MIL NOVECIENTOS CINCUENTA Y
TRES EUROS CON.DOS CENTIMOS DE EURO (€339.126.953,02).

El presente aval se otorga con cardcter incondicional, irrevocable y solidario con respecto
a las obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta, y con renuncia expresa a
los beneficios de excusion, orden y division.

El pago de este aval se llevara a efecto en Madrid, a primer requerimiento de la
SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION
Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR) o de la COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (CNMYV), mediante requerimiento
escrito dirigido a la Entidad Avalista en el siguiente domicilio: Paseo de la Castellana,
18, 28046 Madrid. Recibido el requerimiento de pago correspondiente, la Entidad
Avalista procedera a efectuar el pago del importe correspondiente, en la cuenta que el
requirente haya designado, transcurrido un (1) dia habil desde el dia de la recepcién de
dicho requerimiento.

Hola numerada por el notario

_— A



El presente aval permanecerd en vigor hasta el completo cumplimiento de las
obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta o, en su case, hasta la fecha en
que la Oferta sea retirada, anulada o declarada sin efecto.

Este aval se rige por la ley espafiola. La Entidad Avalista, con renuncia a cualquier otro
fuero que pudiera corresponderle, se somete a los tribunales de la ciudad de Madrid para
dirimir cualquier disputa o controversia que pudiese surgir en relacién con la
interpretacién, alcance, cumplimiento, efectos y ejecucion del presente aval.

En Madrid, a 11 de mayo de 2021.

D. Francisco Javier REfJallo Serrano /ﬁ%ﬂ es’C%fiérIaz Carrasco

CON M INTERVENCION
EL NOTARIO,

ANDRES DE LA FUENTE O'CONNOR
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La presente pOLIZA DE AVAL, la intervengo vyo,
ANDRES DE LA FUENTE O CONNCR, Notarico de Madrid y
de su Ilustre Colegio, a los efectos previstos en
los articulos 1.216 del Cédigo Civil, 517 de la Ley

de Ernijuiciamiento Civil, v demas legislacidn

concordante.

Yo, el Notaric, hago constar:

Que mi intervencidn se refiere al otorgamiento
y firma de esta POliza de Aval, ante mi, el dia
once de mayc de dos mil veintiuno, por DON
FRANCISCO JAVIER RAPALLC SERRANO, mayor de edad,
conn domicilic a estos efectos en Madrid, en el
Pacseo de la Castellana, nGmero 18, con Documento
Nacional de Identidad nimero 5084328%-H, en vigor y
DON ANDRES GUTIERREZ CARRASCO, mayor de edad, con
domicilio a estos efectos en Madrid, en el Paseo de
la Castellana, nUmero 18, con Documente Nacional de
Identidad ndimero 47283285-T, en vigor gque
intervienen como apoderados mancomunados de la

entidad DEUTSCHE BANK AKTIENGESELLSCHAFT, sociedad



validamente constituida v existente de acuerdo con

las leyes de Alemania, con domicilio social en
Taunusanlage 12, Frankfurt {(Main), inscrita en el
registro mercantil {Handelregister) del tribunal

local (Amtgerich) de Prankfort del Meno, bajo el

namero HRB 30 000.

Tiene N.I.F N0042263D.

OBJETO SOCIAL: Manifiesta los representantes de

la entidad gue el objetc social de la misma es el

ejercicic de actividades propias de las entidades

bancarias y de crédito.

TITULAR REAL: En relacidn con la Ley 10/2010,

de 28 de abril, de Prevenciédn del Blanguec de
Capitales y de la Financiacidn del Terrorismo, y el
Reglamentoc que la desarrolla aprobado por RD
304/2014 de 5 de mayo, hace constarxr la
representacidn de la entidad, conforme actta, gue
no procede en el presente instrumento la
identificacién del titular real por tratarse de una

entidad financiera.

LEGITIMACION: La representacidn voluntaria que

ostentan deriva de poder conferido a su favor el 23
de marzo de 2021, octorgado por el representante de

la entidad don Jeremy Richard Selway, complementado
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con certificado notarial de misma fecha, emitido
por el Notario de Londres {Inglaterra) don Luis
Neil Hyde-Vaamonde, redactado a dJdoble columna en
espafiol e inglés, idioma este Ultimo que yoO CONOzco
enn lo necesario, debidamente apostillado, y del gue
se deduzco fotocopia gue dejo incorporade a la
presente comc Anexo, v del que regultan sus
facultades repregentativas gue son, a mi Jjuicio,

suficientes para el aval gue se documenta en la

presente pdliza.

Me manifiestan los comparecientes gue sus
apoderamientos contindan vigentes, gque subsiste la
entidad a la gue representan, Yy dque no han variado
las circunstancias identificativas de dicha

entidad, especialmente las relativas a su objeto

social y domicilio.

Que los otorgantes, segin intervienen en la
presente Pdliza de Aval, después de haberles
permitide yo su lectura, manifiestan su conformidad

v aprokacidén al contenido de la misma tal y como




aparece redactado; y la otorgan y firman ante mi vy
con mi intervencidén en un tGnico ejemplar, extendido

en 1 folios de papel comirn.

¥ yvo, el Notario, DOY FE de la identidad de los

comparecientes —a guienes identifico por sus
documentos de identidad resefiados-, de que, a mi
juicio, tienen la capacidad v legitimacidn

necesarias para el otorgamiento de la presente
P&liza, de que el consentimientco ha sido libremente
prestado, y de gue el otorgamiento se adecua a la
legalidad vy a la voluntad'debidamente informada de

los otorgantes e intervinientes.

Proteccidn de datos de caracter personal:

Los datos personales de los comparecientes
serdn tratados por el Notario autorizante, cuyos
datos de contacto figuran en este documento. 38i se
facilitan datocs de personas distintas a los propios
de lecs intervinientes, gquienes lo faciliten son
responsables de haberles informado previamente de
tode lo previsto en el articulo 14 del Reglamento
General de Proteccidn de Datos. {RGPD) . La
finalidad del tratamiento es dar cumplimiento de
las obligaciones legales del ejercicio de 1la

funcidén pGblica notarial, de las que pueden
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derivarse la existencia de actuaciones autorizadas
por Ley, llevadas a cabo por las Administraciones
PGblicas competentes, incluida la elaboracidn de
perfiles para la prevencién e investigacidn en
materia de prevencidén de blangueo de capitales y de
1la financiacidn del terrorismo. Asimismo, los datos
seran tratados por la notaria para la facturacidn y
gestidn. La comunicacidén de los datos personales es
un requisito legal, y de no facilitarse no podria
autorizarse este instrumento publico. A estos
efectos se realizaran las comunicaciones de
aquellos datos y a aquellas Administracidn PlUblicas
que correspondan segin la Ley. En lo que se refiere
a las BActas de Transparencia en materia de créditos
Trnmobiliarios, vy con el fin de cumplir los deberes
legales existentes, la Notaria efectuara las
oportunas comunicaciones a la entidad prestamista,
al intermediarioc de c¢rédito designado © a su
representante, a través del medio telemidtico

degignado por ellos, conforme a lo dispueste en la



Ley. Los datos se conservardn por los plazos gue
determine la mnormativa aplicable vy, en cualquier
caso, mientras se mantenga la relacién con el
interesado. Los interesados en relacidn a sus
datos, pueden ejercitar sus derechos de acceso,
rectificacidn, supresidn, portabilidad y limitacidén
de su tratamiento, asl como oponerge a este. Frente
a cualguier eventual vulneracidn de sus derechos,
puede presentarse una reclamacidn ante la Agencia
Espafiola de Proteccidn de Datos, cuyos datos de

contacto son accesibles en www.aepd.es.

Testimonic de la presente Pé&liza de Aval ha

gquedado incorporado a mi protocolo con el namero

SEISCIENTOS SESENTA Y CUATRC (664) .

Del contenido integro de la presente
diligencia, extendido en tres folios del Timbre del
Estado = de papel exclusivo para documentos

notariales, serie FW, nGmeros 2630566, 2630567, v

el del presente y gque extiendo en Madrigf, el dia
once de mayo de dos mil veintiuno, Notarxrioc,

DOY FE.




Poder Especial

En la ciudad de Londres, el 23 de marzo de
2021.

Los abajo firmantes, D. Jeremy Richard Selway,
mayor de edad, de nacionalidad britanica vy
nimero de pasaporie de su nacionalidad
53158462, en vigor, con domicilio profesionat
en Winchester House, 1 Great Winchester
Street, London, EC2N 2DB, United Kingdom y
D?. Hobilalaina Buvat, mayor de edad, de
nacicnalidad francesa y nimero de pasaporte
de su nacionalidad 1310LONO0Q970, en vigor,
con domicilio profesional en Winchester House,
1 Great Winchester Street, London, EC2N 2DB,
United Kingdom, actuando’ en nombre vy
representacion  de DEUTSCHE BANK
AKTIENGESEILLSCHAFT, sociedad
validamente constituida y existente de acuerde
~ con las ieyes de Alemania y con numero de
identificacion fiscal (NIF) N0042263D (en
adelante, el "Poderdante”), en su condicion de
representantes legales, por el presente otorgan
poder especial tan amplio y suficiente como sea
legalmente necesario en favor de los siguienies
apoderados {el “Apoderado” o} los
*Apoderados”"):

— D. Francisco Javier Rapalle Serrano,
mayor de edad, de nacionalidad espafiola,
con domicilio profesional en Paseo de la
Castellana 18, 280486 Madrid, Espafia, con
nimero de Documente Nacional de
Identidad 50843289-H, vigente; y

~  D. Andrés Gutierrez Carrasco, mayor de
j" edad, de nacionalidad espafiola, con
domicilio profesional en Paseo de la
Castellana 18, 28046 Madrid, Espafa, con

niamerc de Documento Nacional de
Identidad 47283285-T, vigente; y

- D. Aiter Garriga Lopetegui, mayor de
edad, de nacionalidad espafola, con

domicilio profesional en Paseo de la
Castellana 18, 28046 Madrid, Espafia, con
nimero de pasaporte de su nacionalidad
PAK850247, vigente,

Special Power of Attorney

In the city of London, on 23 March 2021.

The undersigned, Mr. Jeremy Richard Selway,
of legal age and of British nationality and with
passport of his nationality number 53158462,
with professional address at Winchester
House, 1 Great Winchester Street, London,
EC2N 2DB, United Kingdom and Ms.
Hobilalaina Buvat, of legal age and of French
nationality and with passport of his nationality
number 1310LON0QQ70, with professional
address at Winchester  House, 1 Great
Winchester Street, London, EC2N 2DB, United
Kingdom; acting on behalf of DEUTSCHE
BANK AKTIENGESELLSCHAFT, a company
validly incorporated and existing under the
laws of Germany, whose ragistered office is at
Taunusaniage 12, Frankfurt (Main) and with
Spanish Tax 1D (NIF) number N0O0422630 {the
"Grantor"), in their capacity as legal
representatives, hereby grants a special power
of attorney as wide and sufficient as may be
required by law in favour of in favour of the
following attorneys (the “Attorney" or the
“Attorneys”):

- Mr. Francisco Javier Rapallo Serrano, of
full legal age, of Spanish nationality, with
professional address at Paseo de Ia
Castellana 18, 28046 Madrid, Espada,
and holder of Spanish D number
50843289-H, in force; and

- Mr. Andrés Gutierrez Carrasco, of full legal

age, of Spanish nationality, with
professional address at Pasec de |a
Castellana 18, 28046 Madrid, Espafa,
and holder of Spanish ID number
47283285-T, in force; and

- Mr. Aijtor Garriga Lopetegui, of full legal

age,- of Spanish nationality, with
professional address at Paseo de la
Castellana 18, 28046 Madrid, Espafa,
and holder of passport of his nationality
number PAK650247, in force,

2
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para que cualquiera de los Apoderados, por si
solo, actuando solidaria e indistintamente (a
través de cuaiquiera de sus apcderados, en su
caso), pueda ejercitar las facultades y lievar a
cabo las actuaciones contenidas en este poder
en nombre y representacion del Poderdante, en
los términos y condiciones que el Apoderado
estime convenientes, en la oferia publica de
adquisicion formulada por Kaixo Telecom, S.A.
(“Bidco") sobre la totalidad del capitat social de
cualquier sociedad espafiola (la "Oferta”).

Cada Apoderado esta facultado para realizar,
con las mas amplias y discrecionales
facultades, en nombre y representacion de la
Poderdante, los actos que se describen a
continuacion, incluyendoc expresamente las
facultades de  auto-contratacion, muiti-
representacion y conflicto de interés:

FACULTADES

- Suscribir,- otorgar, consentir, aceptar,

tomar - razén- de;  novar; - rectificar, -

modificar, extender y/o ratificar, cuantos
documentos publicos o privados los
Apoderados estimen necesarios para la
ejecucion de las operaciones
contempladas en este poder, en los
términos y condiciones que los mismos
consideren oportunos, y, en particular, a
efectos informativos pero no limitativos,
suscribir, otorgar, consentir, aceptar,
tomar razén de, novar, rectificar,
modificar, extender vy/o ratificar un
financiacion  senior
denominado “Sernior Facilities
Agreement’, redactadoc en inglés vy
sujeto a legislacién inglesa, suscrito
originaimente el 3 de julio de 2020 por,
enfre otros, Lorca Telecom Bidco, S.A.
¥y Lorca Finco PLC como prestatarios
originales, una seric de entidades
financieras como prestamistas,
actuando Lucid Agency Services
Limited como agente v Lucid Trustee
Services Limted como agente de
garantias (tal y como el mismo haya

so that any of the Atlorneys, acting
independently (through its relevant attorneys,
as the case may be), may exercise the faculties
and carry any of the actions in this power of
attorney in the name and on behalf of the
Grantor on the terms and conditions that the
Attorney deems approprigte, in the public
acquisition offer launched by Kaixo Telecom,
S.A. {"Bidce”) over the total share capital of
any Spanish company (the "Offer").

Each Attorney may perform in the Grantor's
name and on its behalf the following legal acts,
with the broadest and sufficient discretionary
powers and with express powers of seif-
contracting, multi-representation and conflict of
interest:

FACULTIES

- Enter into, grant, consent, accept,
acknowledge, novate, amend, modify,
extend and/or ratify as many public or
private documents, which the Attorneys
deem necessary in order to execute the
actions contemplated in this power of
attorney, on those terms and conditions
that they deem appropriate and, in
particular, but not limited, enter into
grant, consent, accept, acknowledge,
novate, amend, modify, extend andfor
ratify a “Senior Facilities Agreement”,
drafted in English and governed by
English law, originally entered intc on 3
July 2020 by, amongst other parties,
Lorca Telecom Bidco, S.A. and Lorca
Finco PLC as original borrowers,
certain financial entities as Lenders,
acting Lucid Agency Services Limited
as Agent and Lucid Trustee Services
Limted as Security Agent {(as amended
and/or restated from time to time, the
“Senior Facilities Agreement”).

.




sido o sea modificado y/o refundido en
cada momento, el “Contrato de
Financiacién Senior”).

Suscribir, otorgar, consentir, aceptar,
tomar razén de, novar, rectificar,
modificar, extender y/o ratificar, cuantos
documentos publicos o privados los
Apoderados estimen necesarios para Ja
ejecucién de  las  operaciones
contempladas en este poder, en los
términos y condiciones que los mismos
consideren oporiunos, y, en particular, a
efectos informativos pere no limitativos,
suscribir, otorgar, consentir, aceptar,
tomar razén de, novar, rectificar,
modificar, extender y/o ratificar uno o
varios contratos de financiacién puente
(denominados, en inglés, “Senior
Bridge Facilily Agreement’, “Asset
Bridge Facility Agreement”, “SUN
Bridge Facility Agreement” o
cualesquiera otras denominaciones que
les otorguen las partes) (tal y como los
mismes hayan sido o sean modificados
ylo refundidos en cada momente, los
“Contratos de Financiacién Puente”)
asi como cualesquiera otros
documentos relacionados o adicionales
al Contrato de Financiacion Seniory/o a
los Contratos de Financiacién Puente,
incluyendo sin limitacion, cualesquiera
cartas de comisiones (fee letfers),
cartas de nombramiento de agente,
solicitudes de disposicion (utifisation
requests), solicitudes de emision de
avales, notificaciones de seleccion para
periodos de interés, ncotificaciones de
continuacion ¢ conversion, notificacidon

de extension, certificados de
cumplimiento de formalidades
(formalities certificate), solicifudes o
notificaciones de amortizacion

anticipada (prepayment notices), cartas
de sindicacién, cartas de cobertura,
cartas de solicitud de consentimiento
(consent request letters), contratos de
cobertura, solicitudes de dispensa
(waiver), cualesquiera documentos gue

Enter into, grani, consent, accept,
acknowledge, novate, amend, modify,
extend and/or ratify as many public or
private documents, which the Atiorneys
deem necessary in order to execute the
actions contemplated in this power of
attorney, on those terms and conditions
that they deem appropriate and, in
particular, but not limited, enter into
grant, consent, accept, acknowledge,
novate, amend, modify, extend and/or
ratify one or several bridge facility
agreements (named “Senior Bridge
Facility Agreement’, "Asset Bridge
Facility Agreement’, "SUN Bridge
Facility Agreement” o any other name
which is agreed between the parties)
{as amended and/or restated or as o
be amended and/or restated from time
to time,. the "Bridge Facility
Agreements”) as well as any other
document related to or in connection to
the Senior Facilities Agreement andfor
the Bridge Facllity Agreements,
including, without limitation, any fee
letters, agent appointment letters,
utilisation requests, selection notice,
notice of continuation or conversion,
notice of extension, formalities
certificate, prepayment notices,
syndication [etters, consent request
letters, hedging agreements, waivers,
any documenis designated as a
"Finance Document” under the Senior
Facilities Agreement and/or the Bridge
Facility Agreemenis and any other
ancillary letters or documents which
may be necessary or convenient in
relation to the Senior Facilities
Agreement andfor the Bridge Facility
Agreements (together with the Senior
Facilities Agreement, the Bridge
Facility Agreements, the Guarantee
Documents, the Security Interests and
the Irrevocable Powers of Attorney {(as

Q\@%q;signados como un “Finance
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Document” y cuantas otras cartas o
documentos accesorios sean
convenientes o necesarios en relacion
con el Contrato de Financiacién Senior
y/o con los Contratos de Financiacién
Puente (conjuntamente con el Contrato
de Financiacion Senior, los Contratos
de Financiacidn Puente, los
Documentos del Aval, las Garantias '
los Poderss Irrevocables (tal y como se
definen mas abajo), los "Documentos
de la Financiacién™).

Suscribir, otorgar, comparecer ante
Notario {espafiol o extranjero),
consentir, aceptar, tomar razén de,
novar, subsanar, modificar, cancelar,
extender, ceder y/o ratificar, cuantos
documentos pdblicos o privados el
Apoderado  estime necesarics o
convenientes para el otorgamiento 1
constitucién de cuantas garantias sean
necesarias o convenientes a los efectos
de asegurar el cumplimientc de las
obligaciones del oferente resultantes de
la’ Oferta, de conformidad con lo
previsto en el Real Decreto 1066/2007,
de 27 de julio, sobre el régimen de las
ofertas pubiicas de adquisicion de
valores, y, en particular, a efectos
informativos, perdo no limitativos,
suscribir, otorgar y constituir avales,
garantias a primer requerimiento,
depdsitos en efectivo {y sus
correspendientes cuentas de depésito)
y cualquier otra garantia a faver de
cualquier tercero (incluyendo, sin
limitacion, a favor de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, los
miembros del mercado, el sistema de
compensacion y liquidacion, Iberclear
y/o los aceptantes de la Oferta), asi
come  cualesquiera  otros actos,
documentos y contratos relacionados
cton jos mismos y/o que sean
necesarios o convenientes para la
gjecucion de las operaciones y de las
facultades contenidas en este poder (en
adelante, todos los -documentos

these terms as defined below), the
‘Finance Documents”),

To enter into, grant, appear before any
Notary Public (Spanish or from
elsewhere), consent, accept,
acknowledge, novate, amend, modify,
release, extend, assign and/or ratify as
many public or private documents,
which the Attorney may deem
necessary or convenient in order to
grant and create any guarantees that
may.be necessary or convenient for the
purposes of securing the fulfiiment of
the obligations of the offeror arising
from the Offer, in accordance with
Royal Decree 1066/2007, of 27 July, on
takeover bids and, in particular, but not
limited to, to enter into, grant and
constitute  sureties, first demand
guarantees, cash deposits (and the
corresponding escrow accounts) and
any other guarantee in favour of any
third party (including without limitation,
in favour of the Spanish Stock Market
Commission, members of the market,
the compensation and settlement
system, lberclear and/or those who
accept the Offer), together with any
other acts, documents and agreements
related with them and/or which are
necessary or convenient for the
execution of the transactions and of the
faculties contained in this power of
attorney (hereinafter, all of the above
doecuments shall be jointly referred to
as the “Guarantee Documents”).




anteriores seran denominados los
“‘Documentos del Aval”).

Suscribir, firmar, otorgar, consentir,
aceptar, tomar razén de, ceder,
rectificar, subsanar, aclarar, modificar,
novar, refundir, suplementar,
transformar, cancelar © aceptar ia
cancelacién, extender vy/o ratificar
cualesquiera garantias reales ©
personales que puedan ser otorgadas
en relacion con los Documentos de la
Financiacidn o los Documentos del
Aval, incluyendo, sin caracter limitativo,
cualquier tipo de hipotecas cualquiera
que sea su rango (mobiliarias o
inmobiliarias), prendas con o sin
desplazamiento y de cualquier rango
sobre acciones y participaciones,
derechos de crédito, inventario, cuentas
bancarias, pblizas de seguros,
contratos de cobertura, contratos intra-
grupo, derechos de crédito derivados
de relaciones comerciales con clientes,
marcas o cualquier otro tipo de activo
y/o contrato, asi como cualquier otra
garantia o© compromiso que se
considere oportune © conveniente,
incluyendo promesas de garantia sobre
dichos activos, en las condiciones que
estimen oportunas (las "Garantias”} y
cualesquiera poderes irrevocables que
sea necesaric o conveniente otorgar en
relacién con las Garantias otorgadas,
en las condicicnes que se estimen
oportunas (los “Poderes
irrevocabies”).

En adelante, los Documentos de la
Financiacion, los Documentos del Aval,
las Garantias v los FPoderes
Irrevocabiles se denominaran,
conjuntamente, los "Documentos de la
Oferta”. - '

Comparecer ante Notario (espaficl o
extranjero) con el fin de: (i) formalizar,
elevar a publico y/o legitimar las firmas
de ios Documentos de ia Oferta, (ii}
realizar todo tipo de declaraciones de

f y manifestaciones en nombre
e DE Ly
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To enter into, sign, grant, consent,
accept, acknowledge, assign, rectify,
clarify, modify, novate, amend, restate,
supplement, transform, release or
accept the release, extend and/or ratify
any kind of guarantees or security
interests granted in connection with the
Finance Documents and the
Guarantee Documents, as including
mortgages {chattel or real estate
mortgages), whatever its ranking is,
pledges with or without transfer of
possession (whatever its ranking is}
over shares and quotas, credit rights,
stock, bank accounts, insurance
pcticies, hedging agreements, intra-
group ioans, receivables, brands or
any other assets and/or agreements,
as well as any other guarantee,
security or commitment that they may
consider adequate or convenient,
including promissory security interests
over the referred assets, on such terms
that are deemed appropriate (the
"Security Interests”) and any powers
of attorney that may be needed or
convenient in refation with the granted
Security Interests on such terms that
are deemed appropriate (the
“Irrevocable Powers of Attorney”),

Hereinafter, the Finance Documents,
the Guarantee Documents, the
Security interests and the Irrevocable
Powers of Attorney shall be referred as
to the “Offer Documents".

To appear before any Notary Public
(Spanish or from elsewhere} in crder
to: (i} formalise, raise to public status
and/or legalize the signatures of the
Offer Documents, (i) make any
declarations and representations on




del Poderdante, incluyendo aquellas
exigidas de conformidad con lo
establecido en fa Ley 10/2010, de 28 de
abril, de prevencién del blangueo de
capitales y de la financiacion del
terrorismo, asl como cualesquiera otras
normas que puedan desarrollarla,
complementarla ¢ sustituira en el
futuro, vy (iiiy solicitar copias simples y
subsiguientes copias de pdlizas o
escrituras.

Cancelar, anular, revocar, resolver o
dejar sin efecto cualesquiera actos,
decisiones o acuerdos tomados o
llevados a cabo en el gjercicio de las
facultades aqui conferidas.

Comparecer ante cualquier persona,
notarios, registradores y cualesquiera
otros  funcionarios, juzgados vy
autoridades piblicas y administrativas
(incluyende, sin limitacion, la Comisien
Nacionat del Mercado de Valores) para
presentar cualquier documento
hecesario, firmar - cualguier escrito
notarial y/u otros documentos, ya sea
piblico o privado, y en general, llevar a
cabo cualquier accién y realizar las
declaraciones necesarias o que el
Apoderadc estime convenientes en
relacion con los documentos y acciones
descritos en el presente poder, para
asegurar que el mandato y el poder
aqui contenidos son efectivos, asi como
para obtener copias, ain auténticas, de
cualesquiera documentos pulblicos o
privados, incluyendo el presente poder,

Ratificar los actos realizados como
mandatarios verbales del Poderdante
en el gjercicio de las facultades arriba
referidas.

Sustituir, delegar, total o parcialmente,
en favor de cualesquiera personas,
cualguiera de las facultades de
representacion otorgadas en este poder
para que puedan efercerlas solidaria o
mancomunadamente {segun se
determine en la sustitucion) en nombre

behalf of the Grantor, including those
required pursuant to Act 10/2010, of 28
April, Prevention of Money Laundering
and Financing of Terrorism, as well as
any other rules which may implement,
complement or replace it in the future,
and/or (ili} request the issue of second
and subsequent copies of any public
deed.

To cancel, annul, revoke or leave
without effect any actions, decisions or
agreements taken or executed within
the exercise of the authority hereby
granted.

To appear before all types of persons,
public notaries, registrars and other
public officers, courts and
governmental and  administrative
autherities (including without limitation
the Spanish Stock Market
Commission) to file all necessary
documents, to sign all notarial and/or
other documents, public or private, and
in general, to take all actions and make
any statements necessary or deemed
convenient by the Attorney in relation to
the documents and actions described
in this power of attorney and to ensure
that the mandate and power of attorney
contained herein Is completed, and to
obtain any copies, even authentic, of
any private or public documents,
inciuding this power of attorney.

To ratify all acts performed as attorney

“in fact (mandatario verbal) of the

Grantor in the exercise of the
aforementioned powers.

Delegate, totally or partially, the
authority hereby granted by the
Grantor to one or several
representatives so that they may
exercise such authority on behalf of the
Grantor acting jointly or severally
(depending on the terms of ‘the




del Poderdante y subapoderar a favor
de terceros.

El Poderdante se compromete a mantener
indemne al Apoderado por cualesquiera costes,
dafios y perjuicios que pudieran derivarse para
los mismos como consecuencia de las
actuaciones lievadas a cabo en ejercicio de las
facultades conferidas en virtud del presente
poder.

El Poderdante se compromete a confirmar y
ratificar, si es requerido para ello, todas y cada
una de las actuaciones realizadas por el
Apoderado y cuyo objeto se encuentre incluido
en el alcance de las facultades otorgadas en el
presente poder.

Este poder se otorga en idioma inglés y
espafiol. En caso de inconsistencia entre la
columna en lengua inglesa y la columna en
lengua espanola, la columna en lengua
espafiola prevalecera,

En testimonio de lo cual se otorga este poder
especial en la fecha indicada el
encabezamiento.

Executed as a deed for and on behalf of:

DEUTSCHE BANK AKTIENGESELLSCHAFT

By: S 5
¢ Nefne: Mr. Jeremy Richard Seiway

cle- Vaamonde)

delegation} and sub-empower in favour
of third parties.

The Grantor hereby undertakes to indemnify
each Attorney against any loss or damage
which they may incur as a consequence of any
acticns carried out pursuant to the
incumbencies conferred under this power of
atterney.

The Grantor hereby undertakes to confirm and
ratify, at the request of the Attorney, each and
every action executed or carried out by the
Attorney by virtue of this power of attorney, the
content of which falls within the scope of the
powers granted hereby.

This power of attorney is granted in both
Spanish and English. In case of
inconsistencies between the Spanish and
English wording, the Spanish wording shall
prevail.

In witness whereof, this special power of
attorney has been duly granted on the date set
out at the beginning of this document.

By: }

V‘ ~

Name Ms. Hobilalaina Buvat

C HEESWRIGHTS

SGRIVENER NOTARIES | LLP

Bankside House, 107 Leadenhall Street,

London EC3A Ak
T: +44 (D) 20 7623 9477
www.cheeswrights.com




CHEESWRIGHTS

Intervencién Notarial

Yo, el abajo firmante, LUIS NEIL HYDE-
VAAMONDE, Notario Publico de Londres,
Inglaterra, por la presente certifico que:

a)

b)

c)

d)

)

Deutsche Bank Aktiengesellschaft es
una sociedad validamente constituida
y existente de acuerdo con Jas leyes de
Alemania, con domicilio social en
Taunusanlage 12, Frankfurt {(Main) y
con nimero de identificacion fiscal
{NIF) N0042263D.

B. Jeremy Richard Selway y D2
Hobilalaina Buvat, en su calidad de
representantes legales de DEUTSCHE
BANK AKTIENGESELLSCHAFT,
estan debidamente autcorizados para
otorgar este poder en nombre vy
representacion de DEUTSCHE BANK
AKTIENGESELLSCHAFT.

En el otorgamiento de este instrumento
piblico se han observado todas las
formalidades y exigencias establecidas
por l1a ley del lugar del otorgamiento
para esta clase de documentos.

Este poder especial constituye un

documento legalmente valido vy
vincutante; y todos los actos realizados
y negocios celebrados por los
Apoderados en nombre v

representacion de DEUTSCHE BANK
AKTIENGESELLSCHAFT dentro del
alcance de este poder seran validos y
vinculantes para DEUTSCHE BANK
AKTIENGESELLSCHAFT.

fas firmas de D. Jeremy Richard
Selway y D® Hobilalaina Buvat son
auténticas.

I, the

SCRIVENER NOTARIES | LLP

Notarial Attestation

undersigned, LUIS NEIL HYDE-

VAAMONDE, Notary in London, England, do
hereby certify that:

a)

b)

c)

d)

e)

Lugar/Place:

London

Fech

Deutsche Bank Aktiengeselischafi is a
company validly incorporated and
existing under the laws of Germany,
whose registered office is at
Taunusanlage 12, Frankfurt {Main) and
and with Spanish Tax IO (NIF) number
NOQ042263D.

Mr. Jeremy Richard Selway and Ms.
Hobilalaina Buvat in their capacity as
legal representatives of DEUTSCHE
BANK AKTIENGESELLSCHAFT, is
duly authorised to grant such power of
atforney in the name and on behalf of

DEUTSCHE BANK
AKTIENGESELLSCHAFT.
In the execution of this public

instrument all the formalities required
by the law for this type of document in
the place of execution of the same
have been compliied with.

This special power of attorney is a
legally valid and binding document;
and all the acts and transactions
carried out by the Attorneys in the
name and on behalf of DEUTSCHE
BANK AKTIENGESELLSCHAFT and
within the scope of this power of
attorney will be valid and binding on
DEUTSCHE BANK
AKTIENGESELLSCHAFT.

The signatures of Mr. Jeremy Richard -

Selway and Ms. Hobilalaina Buvat are
authentic.

Ban

arits email notary@chsg

iated-4
g House, 107 Lea nhall Street, London, EC3A 4AF 1] 020 7623 9477

www.cheeswrights.com Canary Wharf offlce tal 020 7712 1565
Cheeswrights LLP is a limite¢ Itabllﬁy partnership registered in England and Walas under number 0C426084




APOSTILLE
(Convention de La Haye du 5 octabre 1961}

1. Country: United Kingdom of Great Britain and Northern Ireland
Pays / Pais:
This public document
Le présent acte pubilc / El presente documento publico
2. Has been signed by o
a &té signé par Luis Neit Hyde-Vaamonde
ha sldo firmado por
3. Acting in the capacity of ‘
agissant en gualité de Notary Public
quien actia en calidad de
4. Bears the seal/stamp of _ _
ot revetu du sceau / timbre de The Said Notary Public
y esta revestido del sello / imbre de
Certified
Attasté ! Certificado
5 at London 6. the 24 March 2021
alen le / el dia
7. by Her Majesty's Principal Secretary of State for
par / por Foreign, Commonweaith and Development Affairs
8. Number APO-2296318
sous no / bajo el numero
9, Seal/stamp 10. Signature - A Khan

Sceau / imbre
Sello / timbre

Signature

Firma &[Q’

This Apostilie Is not to be used in the UK and only conflrms the authenticity of the signature, seal or stamp on the attached
UK publle dacument, i does nol confirm the ity of the ying document. Apestiles attachad to documents that
have been photocopled and certified in the UK confirm the signalure of the UK afficial who conductad the cerdtification only.

|t doas not auihenticats aither the signaturs on the originat document or the contents of the ariginat document in any way.

If this docement Is to be used in a couniry not party to {he Hague Convention of the 5th of October
1861, it should be preserited to the consular section of the mission representing that country

To verlfy this apestile go to woew. verlfyapostilie.service.gov.uk







FAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMEMNTOS NOTARIALES

FW2630540

072020

AKTIENGESELLSCHAFTDILI INCORPIRVAL 664.doc

DILIGENCIA DE INCORPORACION relativa a la
POLIZA DE AVAL, en a qgue figura 1la entidad
DEUTSCHE BANE AKTIENGESELLSCHAFT en calidad de

Banco, fechada en Madrid, el once de mayc de dos

mil veintiuno.
La presente P&liza de Aval, ha quedado
incorporada a mi protocolo, con el nimero

SEISCIENTOS SESENTA Y CUATRO (664) .

Del contenido integro de la presente diligencia

T Textos\Textos\OPERACIONES SINGULARES\OPERACION ERIKA 03-2021\AVALES MAYO 2021\DEUTSCHE BANK

extendida en el presente folio del Timbre del
Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, vo, el Notario, en Madrid, a once de

mayo de dos mil veintiuno, DOY FE.

Signado: Andrés de la Fuente.- Rubricado y sellado.
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10/2020
<l

a
>

Base: 33@’ '{ 2679 .

1989, de 1

LEYE

ES COPIA SIMPLE

PAPEL EXCLUSIVC PARA ROCUMENTOS NOTARIALES

POLIZA DE AVAL.

ANDRES DE LA FUENTE O'CONNOR
NOTARIO
Serranon®30 - 28001 - MADRID
Tel.: 91 209 23 00 - Fax: 91 209 23 45
e-mail: fedatarios@notariaserrano30.com

FW2630637

NOMERO: SEISCIENTOS SESENTA Y NUEVE.

En Madrid, a once de mayo de dos mil veintiuno.-

Notario de Madrid,

O "CONNOR.

ANDRES DE LA

FUENTE







AVAL

Goldman Sachs Bank Europe SE (la Entidad Awvalista), con domicilic en Marienturm,
Taunusanlage 9-10, 60329 Frankfurt (Alemania), inscrita en el registro mercantil
(Handelregister) del tribunal local (Amigericht) de Francfort del Meno bajo el nimero
HRB 114190, con mnumero de identificaciéon fiscal espafiol (NIF) W2765172H,
representada por D. Francisco Cabeza, mayor de edad, de nacionalidad espafiola, con
DNI/NIF ntimero 14324233-V, y D. Olaf Diaz-Pintado, mayor de edad, de nacionalidad
espaficla, con DNI/NIF numere 51401755-K, ambos con facultades suficientes para este
acto en virtud del poder de representacién otorgado el 25 de marzo de 2021 con la
intervencién del notario de Londres D. Peter Edmund Adams, debidamente apostillado
de conformidad con el Convenio de La Haya de 5 de octubre de 1961 el 26 de marzo de
2021.

AVALA

ante la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, y en beneficio de
los accionistas de la sociedad EUSKALTEL, S.A. que acudan a la oferta publica de
adquisicién formulada por la sociedad de nacionalidad espafiola Kaixo Telecom, S.A.
(Unipersonal), con domicilio social en Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2°
planta, n° 8, 20018 San Sebastian (Guiptizcoa), y N.LF. A-04982526, inscrita en el
Registro Mercantil de Guiptizcoa bajo el tomo 2.992, folio 114, inscripcion 1%, hoja
nGmerc §S-43553 (¢l Oferente), sobre acciones de EUSKALTEL, S.A. (la Oferta), las
obligaciones de pago en efectivo asumidas por el Oferente en la Oferta, cuyos términos y
condiciones se describen en el folleto explicativo de la misma presentado para su registro
en la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, en cumplimiento de
lo dispuesto en el Real Decreto 1066/2007 de 27 de julio sobre el Régimen de las Ofertas
Publicas de Adquisicion de Valores.

La cantidad maxima avaladﬁ por la Entidad Avalista es de TRESCIENTOS TREINTA Y
NUEVE MILLONES CIENTO VEINTISEIS MIL NOVECIENTOS CINCUENTA Y
TRES EUROS CON DOS CENTIMOS DE EURO (€339.126.953,02).

El presente avat se otorga con caracter incondicional, irrevocable y solidario con respecto
a las obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Cferta, y con renuncia expresa a

los beneficios de excusion, orden y division.

El pago de este aval se llevara a efecto en Madrid, a primer requerimiento de la
SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION
Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR) o de la COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (CNMV), mediante requerimiento
escrito dirigido a la Entidad Avalista en el siguiente domicilio: Maria de Molina 6, 5*
planta, 28006 Madrid, Espafia. Recibido el requerimiento de pago correspondiente, la
Entidad Avalista procederi a efectuar el pago del importe correspondiente, en la cuenta
que el requirente haya designado, transcurrido un (1) dia habil desde el dia de la recepcion
de dicho requerimiento.

Hoja numeradsa poy 8l notario
s




El presente aval permanecerd en vigor hasta el completo cumplimiento de las
obligaciones de pago del Oferente derivadas de la Oferta o, en su caso, hasta la fecha en
que Ia Oferta sea retirada, anulada o declarada sin efecto.

Este aval se rige por la ley espanola. La Entidad Avalista, con renuncia a cualquier otro
fuero que pudiera corresponderle, se somete a los tribunales de la ciudad de Madrid para
dirimir cualquier disputa o coniroversia que pudiese surgir en relacién con ia
interpretacién, alcance, cumplimiento, efectos y ejecucién del presente aval.

En Madrid, a 11 de mayo de 2021.

—— -
. ?/.AC,,__.‘.
A
w"?/ o T
/, i vk A.M’H(
/.»"“;’,,,ﬁ:féﬁmsco Cabeza D. Olaf Diaz-Pintado
P

CON M INTEARVENCION
ELNOTARIO,

AMDRES DE LA FUENTE QGONNOR
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La presente POLIZA DE AVAL, la intervengo vo,
ANDRES DE LA FUENTE O CONNCR, Notario de Madrid vy
de su Ilustre Colegio, a los efectos previstos en
los articulos 1.216 del Céddigo Civil, 517 de la Ley

de Enjuiciamiento Civil, v  demis legislacidn

concordante.

Yo, el Notario, hago constar:

Cue mi intervencién se refliere al otorgamiento
v firma de esta Péliza de Aval, ante mi, el dia
once de mayo de dos mil veintiuno, por DON
FRANCISCO JOSE CABEZA RODRIGUEZ, mayvor de edad, con
domicilio a estos efectos en Madrid, calle Maria de
Molina, nimeroc 6, planta 5%, con Documento Nacional
de Identidad ntmero 14324233-V, en vigor y DON OLAY

DIA?Z PINTADRDC LOPEZ, mavor de edad, con domicilio a

estos efectos en Madrid, calle Maria de Molina,
ndmerc 6, planta 5%, con Documento Nacional de
Identidad namero 51401755-K, en vigor que

intervienen como apoderados mancomunados de la

entidad GOLDMAN SACHS BANK EURCPE SE., socledad



andénima europea, validamente establecida v
existente en virtud del Reglamento 8CE) N°2157/2001
del Consejo sobre el Estatuto de fecha 8 de octubre
de 2001, inscrita en el registro mercantil
(Handelregister) del tribunal local (Amtgericht)} de
Francfort del Menoc bajo el ntmero HRB 11419C vy con

domicgilic social en Marienturm, Taunusanlage %-10,

60329, Frankfurt, Alemania.

Tiene N.I.F W2765172H.

OBJETO SOCIAL: Manifiesta los representantes de

la entidad gue el objeto social de la misma es el

ejercicic de actividades propias de las entidades

bancarias yv de crédito.

TITULAR REAL: En relacién con la Ley 10/2010,

de 28 de abril, de Prevencién del Blanguec de
Capitales y de la Financilacidn del Terrorismo, y el
Reglamentoc gue la desarrolla aprobado por RD
304/2014 de 5 de mayo, hace gonstar La
representacidn de la entidad, conforme actta, Jgue
no procede en el presente instrumento la

identificacidn del titular real por trabtarse de una

entidad financiera.

LEGITIMACION. - La representacidn voluntaria que

ogtentan deriva de poder conferido a su favor el 25
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de marzc de 2021, otorgado por los representantes
de la entidad dofia Dominic James Henry Ashcroft vy
don Uday Malhotra, complementade con certificado
notarial de misma fecha, emitido por el Notario de
Londres {Inglaterra) don Peter Edmund Adams,
redactado a deble columna en espaficl e inglés,
idioma este Ultimo gue vo conczco en lo necesario,
debidamente apostillado, y del gue se deduzco
fotocopia gue dejo incorporado a la presente como
Anexo, b4 del gue regultan sus facultades
representativas gue son, a mi Julcio, suficientes

para el aval gue se documenta en la presente

pdliza.

Me manifiestan los comparecientes gue sSus
apoderamientos continfan vigentes, gue subsilste la
entidad a la gque representan, y gue no han variado
las circunstancias identificativas de dicha
entidad, especialmente las relativas a su objeto

social vy domicilioc.

Que los otorgantes, gsegin I1intervienen en la




presente Fé&liza de Aval, después de haberles
permitide yo su lectura, manifiestan su conformidad
v aprobacidn al contenido de la misma tal y como
aparece redactado; y la otorgan y firman ante mi vy

con mi intervencién en un Unico ejemplar, extendido

en 1 folio de papel comin.

Y vo, el Notaric, DOY FE de la identidad de los

comparecientes -a qguienes identifico por sus
documentos de identidad resefiados-, de gue, a mwmi
juicio, tienen la capacidad Ve legitimacién

necesarias para el otorgamientoc de la presente
P&liza, de gue el consentimiento ha sido libremente
pregtado, y de qgue el ctorgamiento se adecua a la
legalidad v a la voluntad debidamente informada de

los cotorgantes e intervinientes.

Proteccidén de datos de caridcter personal:

Los datos personales de los comparecientes
serdn tratados poxr el DNotaric autorizante, cuyos
datos de contacto figuran en este documento.

81 se facilitan datos de perscnas distintas a
los propios de log intervinientes, guienes 1o
faciliten son responsables de haberles informado
previamente de todo lo previsto en el articuio 14

del Reglamento General de Proteccidn de Datos.
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(RGPD) .
La finalidad del tratamiento es dar
cumplimiento de las obligaciones legales del

ejercicic de la funcidén piablica notarial, de las
gue pueden derivarse la existencia de actuaciones
autorizadas por Ley, lilevadas a&a cabo por las
administraciones Pablicas competentes, incluida la
elabcracidn de perfiles para la prevencidn e
investigacidén en materia de prevencidn de blangueo
de capitales v de la financiacidn del terrorismo.
Asimismo, los datos seriAn tratados por la notaria
para la facturacidn y gestidn. La comunicacidn de
los datos personales es un requisito legal, y de no

facilitarse no podria autcrizarse este instrumento

publico.
Py estos efectos se realizaran las
comunicaciones de aguellos datos vy a aquellas

Administracidn POblicas que correspondan segun la

Ley.

En lo que se refiere a las Actas de




Transparencia en materia de créditos Inmobiliarios,

y con el fin de cumplir los deberes legales

existentes, la Notaria efectuara las oportunas
comunicaciLones a la entidad prestamista, al
intermediario de crédito designado o a Su
representante, a través del medio telematico

designado por ellos, conforme a lo dispuesto en la

Ley.

Los datos se conservaradn por los plazos gue
determine la normativa aplicable vy, en cualqguier
caso, mientras se mantenga la relacidn con el

interesado.

Los interesados en relacidn a sus datos, pueden
ejercitar sus derechos de acceso, rectificacidn,

supresion, portabilidad N limitacidén de su

tratamientc, asi comc oponerse a este.

Frente a cualgquier eventual vulneracidn de sgus
derechos, puede presentarse una reclamacidn ante la
Agencia Egpafiola de Protecciétn de Datos, cuyocs

datos de contacto son accesibles en www.aepd.es.

Testimeonio de la presente P&liza de Aval ha
quedado incorporado a mi protocolo con el numero

SEISCIENTOS SESENTA Y NUEVE (669).

Del contenido integro de la presente
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diligencia, extendido en cuatro folios del Timbre
del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, serie W, nameros 2630559, 2630560,
2630561, vy el del presente Yy dque extiendo en
Madrid, el dia once de mayo de dos mil veintiuno,

yvo, el Notarico, DOY FE.
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DEPINNA

NOTARIES

NOTARIAL CERTIFICATE
the undersigned, Peter Edmund

ADAMS, Notary Public of the city of

London, England, do hereby certify that

Goldman Sachs Bank Europe SE
is a European public limited-lability
company (Societas Furopaea) duly
organised and existing under Council
Regulation (EC) No. 2157/2001 on
the Statute for a European Company
dated 8% October 2001, registered
with the commercial register
(Handelregistery of the lacal court
{(Amtsgericht) of Frankfurt am Main
under number HRB 114190 and
having its principal place of business
at Marienturm, Taunusanlage 9-10,
60329 Frankfurt am Main, Germany,

The document attached hereto is a
print of a signing authority granted
on behalf of Goldman Sachs Bank
Europe SE, which was signed
electronically by Mr. Dominie
James Henry ASHCROFT and Mr.

Henry ASHCROFT and Mr. Uday
MALHOTRA are authorised
signatories {Prokuristen) of

CERTIFICADO NOTARIAL

Yo, el abajo firmante, Peter Edmund
ADAMS, Notario Pdblico de la ciudad
de Londres, Inglaterra, por el presente
certifico que:

Goldman Sachs Bank Europe SE
es una sociedad andnima europea
(“Societas Furopaea™ validamente
establecida y existente en virtud del
Reglamento (CE) N° 2157/2001 del
Consejo sobre el Estatute de la
Sociedad Andénima Europea de fecha
8 de octubre de 2001, inscrita en el
registro mercantil (Handelregister)
del tribunal local de Francfort del
Meno bajo el ntimero HRB 114190 v
con domicilio social en Marienturm,
Taunusanlage 9-10, 60329
Frankfurt, Alemania.

El documento adjunto al presente es
un impreso de un poder de
representacién otorgado en nombre
de Goldman Sachs Bank Europe
8E, el cual fue firmado de manera
electrénica por D. Dominie James

Uday MALHOTRA, whose Henrvy ASHCROFT y D. Uday
identities I attest, authorised MALHOTRA, cuyas identidades me
signatories of Goldman Sachs constan, apoderados de Goldman
Bank Europe SE. Sachs Bank Burope SE.

- The said Mr. Dominic James . Jgs5 citados D. Dominic James

Henry ASHCROFT y D. Uday
MALHOTRA son apoderados
(Prokurisien) de Goldman Sachs

Goldman Sachs Bank Europe SE Bank FEurope SE y estian
and are duly authorised to grant debidamente autorizados para
such signing authority in the name otorgar el citado poder de

and on behalf of Goldman Sachs
Bank Europe SE by virtue of
documentation which I, the Notary,
have had sight of and consider to be
sufficient.

The abovementioned signatories
appeared before me via live video
link and declared that they had
affixed their electronic signatures to
the aforementioned signing authority
within the jurisdiction of England
and Walea.

representacién en nombre de
Goldman Sachs Bank Europe SE
en virtud de documentacién que yo,
el Notario, he tenido a la vista y
considero suficiente.

Los referidos firmantes
comparecieron ante mi mediante el
procedimiento de videoconferencia y
manifestaron que habian puesto sus
firmas electrénicas al citado poder
de representacién dentro de la
jurisdiccién de Inglaterra y Gales.

DE PINNA LLP
Bputhweat House, 1ka Regent Btroet St. James's, London 8W1Y 4LR
Registared Number OCAZ 1728
Talephone:+44 (0)20 7208 2300 Website: www dlotonnimasiy




~ That with the consent of the said
signatories I have preserved a
recording of the said video conference
among my notarial records.

= In the execution of the said signing
authority all the formalities required
by the law for this type of document
in the place of execution of the same
have been complied with.

IN TESTIMONY WHEREOF I have
hereunto set my hand and affixed my
Seal of Office in the City of London
aforesaid, this twenty-fifth day of March
in the year Two thousand and twenty-
one.

DE PINNA LLP
Southwest House, i la Regent Streat St. Jamea's, London SW1Y 4LR
Regiatered Number OCA2 1725
Telephone:+44 (0)20 7308 2500

DEPINNA

NOTARIES

- He preservado la grabacién de la
mencionada videoconferencia en mis
registros notariales con el
consentimiento de los firmantes.

- En el otorgamiento del citado poder
de representacién se han observado
todas las formalidades y exigencias
establecidas por la ley del lugar del
otorgamiento para esta c¢lase de
documentos,

Y PARA QUE CONSTE donde y como
convenga y fuere necesario, expido el
presente certificado que firmo y sello en
la Ciudad de lLondres, el dia de hoy,
veinticineo de marze de dos mil
veintiuno,

1SO/IEC

Webaita: wy v deginnwcam

27001 .Y
Inddcriatann S4 widy,




APOSTILLE
{Convention de La Haya du § octobre 1961)

1. Country: United Kingdom of Great Britain and Northem Ireland

Pays / Pals;

This public document

La présent acte public / Ei presente documento pablico
2. Has been signed by

a 14 signé par Peler Edmund Adams

ha sido firmado por
3. Acting in the capacity of

agissant en qualité de Notary Public

quien actua en calidad de
4. Boars the seal/ stamp of

est rovatu du scead / timbre de The Sald Notary Public

y esté revestido del sello / timbre de

Certified
Attesté f Certificado

5. at 8. the

alon tondon o / ot dia 26 March 2021
7. by Her Majesty's Principal Secretary of State for

par / por Foreign, Commanweslth and Davelopment Affairs
8. Number APO-2302487

sous no / bajo el numaro
9. Seal/stamp 19. Signature J. Crook

Sceay ftimbre Signature

Sello / timbre Firma /

Tris Apostile s not to be used in the UK and only sonfirms thoe authanticty of the signature, 88al or stamp on ihe atladed
I Sc dockment, h doos nol confirm the authenlisity of the undarlying decoment. Apostites nttached lo decumants that

photosopled and cartifisd In the UK confinm the signaturs of the UK official who conducied the cerification oaly
icata aither the gig 2 on the original dotursant of the contenle of the eriginal FOCUMBNL N ANY Why

<. N Ihis documant {3 to bo usod in a counlry not party te the Hague Convention of the ith of October
&S 1881, i shoud be presentad 1o the congylar section of tha misslon represanting that courttry

To varify this apostille go to werw vertlyspobtilln.pervica. gov.uk




Signing Authority

Goldman Sachs Bank Europe SE

i Marienturm

’ Taunusanlage 9-10

60328 Frankfurt am Main
Germany

(hereafter “GSBE"},

Por la presente autoriza a las siguientes
personas {en adelante los “Apocderados”,
y cada uno de ellos un “Apoderado™):

Hereby authorizes the following individuals
(hereafter the “Representatives™ each
individusally a “Reprasentative”):

D. Santiage Bau, D. Francisco Cabeza,
D* Gloria Maria Carreno Alvarez, D. Olaf
Diaz-Pintado y D. Juan de Dios Gomez-
Viltalba, todos ellos de Goldman Sachs
Bank Europe SE. Sucursal en Madrid,
para represantar a GSBE en relacién tcon
ia ejecucién de cualesquiera documentos
que se requieran en relacién con la oferta
publica de adquisicion formulada por
Kaixo Telecom, S.A. sobre la totalidad del
capital social de cualauier sociedad
gspafiola (la "Oferta"} vy suscribir, ctorgar,
comparecer ante  Notario  espafol,
consentir, aceplar, tomar razdn de, novar,
subsanar, modificar, cancelar, extender,
ceder yl/o ratificar, cuantos documentos
publicos o privados el Apoderado estime
necesarios o convenientes para el
otorgamiento y constitucidon de cuantas
garantias personales ¢ reales sean
necesarias o convenientes a los efectos
de asegurar el cumplimiento de las
obligaciones del oferente resultantas de la
Oferta, de conformidad con lo previsto en
el Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio,
sobre el régimen de las ofertas publicas
de adquisicion de valores.

Mr. Santiago Bau, Mr. Francisco Cabeza,
Mrs. Gloria Maria Carrenc Alvarez, Mr
Olaf Diaz-Pintado and Mr. Juan de Dics
Gomez-Vilialba, all of them of Goldman
Sachs Bank Euvrope SE Madrid Branch to
reprasant GSRBE with respact to execution
of any and ail documents as may be
required relating to the public acquisition
offer launched by Kaixo Telecom, S.A.
over the total share capital of any Spanish
company {the "Offer”) and to enter into,
grant, appear before any Notary Public in
Spain, consent, accept, acknowledge,
novate, amend, maodify, release, extend,
assign and/or ratify as many public or
private documents, which the
Representative may deem nscessary or
convenient in order to grant and create
any guaraniees that may be necessary or
convenient for the purposes of securing
the fulfiment of the obligations of the
offeror arising from the Offer, in
accordance with Royal Decree 1066/2007,
of 27 July, on takeover bids.




’Cada uno de los Apoderados queda

liberado de las restricciones del articulo
181 del Cédigo Civit Aleman (BGB) y se
encuentra autorizado para representar a
GSBE, de forma mancomunada, junto
con ofro Apederado o con un firmante
autorizado de GSBE.

Each Representative shall be released
from the restrictions of sec. 181 German
Civii Code (BGB) and shall be authorized
to represent GSBE jointly with another
Representative or with a GSBE authorised
signatory.

Este poder de representacion
permanecera en plena vigencia hasta e!
acontecimientos del primero de los
siguientes hitos: (i} 68 meses a partir de la
facha del presente documento; y (i} la
finalizacién o terminacién de la Oferta,

This Signing Authority shall remain in full
forca and effect until the earlier of () 6
months from the date hereof and (ii) the
completion or termination of the Offar.

Este poder de representacion se regira &
interpretard de acuerdo con las leyes de
Alemania, sin tener en cuenta las normas
de conflicto de leyes.

This Signing Authority shall be governed
by, and construed in accordance with, the
laws of Germany, without regard to the
rules of conflicts of law.

Este poder de representacion ha sido
firmado como una Deead en el territorio de
Inglaterra y Gales por el abajo firmante,
representante autorizado de Goldman
Sachs Bank Europe SE:

This Signing Authorily has been signed.
axecuted and delivered as a deed within
England and Wales by the below duly
authorised representatives of Goldman
Sachs Bank Europe SE:

Donerie 7 Ashcroft
London Mar 25’ 2021 By: Dominic J Asheroft {dae 75 2021 1£ 56 GMT!
Place Date Name; Dominic Ashcroft
g B Title: Managing Director
4 3 :
Bavy LDAY M
AR NE LA OT A
London . Mar 25,2(12;5}? : UBAY MALHOTRA {Mar 25, 2021 15.36 GMT}
: Lk ]
Place 'Date e Namae: Uday Maihotra

Title: Managing Director
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Anexo 15

Modelo de anuncio de la Oferta



ANUNCIO DE LA OFERTA PUBLICA VOLUNTARIA DE ADQUISICION DE
ACCIONES QUE FORMULA KAIXO TELECOM, S.A.U. SOBRE LA
TOTALIDAD DE LAS ACCIONES REPRESENTATIVAS DEL CAPITAL
SOCIAL DE EUSKALTEL, S.A.

La Comision Nacional del Mercado de Valores (la "CNMV") ha autorizado con fecha [e]
de [®] de 2021 la oferta publica de adquisicion de acciones de caracter voluntario (la
"Oferta") formulada por Kaixo Telecom, S.A.U. (la "Sociedad Oferente") sobre la
totalidad de las acciones representativas del capital social de Euskaltel, S.A. ("Euskaltel").

La Oferta se rige por el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre (la "Ley del Mercado de Valores"), por
el Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas publicas de
adquisicion de valores (el "Real Decreto 1066/2007") y demas legislacion aplicable.

A continuacion, y de conformidad con lo establecido en el articulo 22 del Real Decreto
1066/2007, se incluye la informacion esencial de la Oferta que consta en el folleto de esta
ultima (el "Folleto").

El Folleto, asi como la documentacién complementaria que lo acompana, estaran a
disposicion de los interesados desde el dia siguiente a la publicacion del primero de los
anuncios a los que se refiere el articulo 22.1 del Real Decreto 1066/2007 en los siguientes
lugares:

Entidad Direccion

Comision Nacional del Mercado de Valores

— CNMYV Madrid Calle Edison 4, Madrid

— CNMYV Barcelona Paseo de Gracia 19, Barcelona

Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores

— Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores Plaza de la Lealtad 1, Madrid
de Madrid

— Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores Paseo de Gracia 19, Barcelona
de Barcelona

— Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores Calle José Maria Olabarri, Bilbao
de Bilbao

— Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores Calle Libreros 2-4, Valencia




Entidad Direccion

de Valencia

Sociedad Oferente y Euskaltel

— Sociedad Oferente Parque Empresarial Zuatzu, Edificio
Easo, 2* planta, nimero 8, 20018
San Sebastian

— Euskaltel Parque Tecnoldgico, Edificio 809,
48160, Derio, Vizcaya

Asimismo, el Folleto y sus anexos estaran disponibles en la pagina web de la CNMV
(www.cnmv.es), en la pagina web de Euskaltel (www.euskaltel.com) y en la pagina web
de MASMOVIL (www.grupomasmovil.com) a partir del dia siguiente a la publicacion del
primero de los anuncios de la Oferta a los que se refiere el articulo 22.1 del Real Decreto
1066/2007.



http://www.cnmv.es/
http://www.euskaltel.com/
http://www.grupomasmovil.com/

1. SOCIEDAD AFECTADA

La Sociedad Afectada es Euskaltel, S.A., sociedad anonima de nacionalidad espafola, con
domicilio en Parque Cientifico y Tecnoldgico, Edificio 809, 48160, Derio (Bizkaia),
Espana, con numero de identificacion fiscal A-48766695.

El capital social de Euskaltel es de 535.936.080 euros, dividido en 178.645.360 acciones,
de 3 euros de valor nominal cada una de ellas, pertenecientes a una misma y unica clase y
serie, con idénticos derechos politicos y econdmicos, totalmente suscritas y desembolsadas
y representadas mediante anotaciones en cuenta cuya llevanza corresponde a la Sociedad
de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. y
sus entidades participantes. Las acciones de Euskaltel estdn admitidas a negociacion, desde
el 1 de julio de 2015, en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao a
través del Sistema de Interconexion Bursatil.

Para mas informacion sobre Euskaltel, véase el apartado 1.3 del Folleto.
2. SOCIEDAD OFERENTE

La sociedad oferente es Kaixo Telecom, S.A.U., sociedad andénima de nacionalidad
espanola, con domicilio social en Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2* planta,
numero 8, 20018 San Sebastian (Guiplizcoa), inscrita en el Registro Mercantil de Guiptizcoa
al tomo 2.992, folio 114, hoja SS-43553 y provista de NIF A-04982526 y de codigo LEI
959800FS57S34NTZBB68. Las acciones de la Sociedad Oferente no cotizan en ningin
mercado de valores.

La Sociedad Oferente ha sido constituida para la formulacion de la Oferta, no tiene actividad
previa y esta integramente participada por Masmovil Ibercom, S.A.U. ("MASMOVIL").
MASMOVIL desarrolla su actividad a través de un conjunto de filiales (el "Grupo
MASMOVIL").

MASMOVIL esté participada en un 100% por Lorca Telecom BidCo, S.A.U. ("BidCo"),
que estd integramente participada por Lorca Holdco Limited, que estd integramente
participada por Lorca JVCo Limited, y que a su vez estd participada en un 86,078% por
Lorca Aggregator Limited ("TopCo"), siendo el 13,922% restante de otros seis accionistas.
Los socios de TopCo son, de forma indirecta:

(a) fondos y vehiculos gestionados por Cinven Capital Management (VII) Limited
Partnership Incorporated, que actiia por medio de su propio socio gestor (managing
general partner) Cinven Capital Management (VII) General Partner Limited, que
ostentan una participacion indirecta del 29,87% en TopCo;



(b) fondos, vehiculos y cuentas segregadas gestionados por KKR Associates Europe V
SCSp, que actia por medio de su propio socio gestor (general partner) KKR Europe
V S.ar.l., que son titulares del 33,33% de TopCo; y

(©) fondos y vehiculos gestionados por Providence Equity GP VII-A LP, que actua por
medio de su propio socio gestor (general partner) PEP VII-A International Ltd., y
fondos y vehiculos gestionados por Providence Equity GP VIII L.P., que acta por
medio de su propio socio gestor (general partner), PEP VIII International Ltd, que
ostentan una participacion indirecta del 36,79% de TopCo.

Para mas informacion sobre la Sociedad Oferente y su estructura de propiedad y control,
véase el apartado 1.4 del Folleto.

3. ACUERDOS SOBRE LA OFERTA Y EUSKALTEL

Se han suscrito los siguientes acuerdos o pactos entre la Sociedad Oferente y Euskaltel o
accionistas o0 miembros de los 6rganos de administracion, direccion y control de Euskaltel,
en relacion con la Oferta:

(1)  sendos compromisos irrevocables (los "Compromisos Irrevocables") suscritos por
la Sociedad Oferente el 27 de marzo de 2021 con tres accionistas significativos de
Euskaltel (Zegona Communications plc, Kutxabank, S.A., y Alba Europe S.a r.1.,
conjuntamente los "Accionistas Vendedores"), titulares en conjunto de acciones
representativas de un 52,32% del capital social de Euskaltel, por los que los
Accionistas Vendedores se han obligado a aceptar la Oferta y a vender a través de
esta las acciones de su respectiva titularidad y, por su parte, la Sociedad Oferente se
oblig6 a formular la Oferta y ha asumido determinados compromisos una vez
liquidada la Oferta; y

(i1))  un acuerdo de colaboracion en relacion con la Oferta suscrito por la Sociedad
Oferente y Euskaltel con fecha 28 de marzo de 2021, por el que Euskaltel se obliga
esencialmente a suministrar informacion a la Sociedad Oferente en el contexto de
la Oferta y a no realizar determinadas actuaciones durante la misma.

Para mas informacion sobre estos acuerdos, véase el apartado 1.5 del Folleto.
4. OPERACIONES CON VALORES DE EUSKALTEL

En los 12 meses previos a la fecha del anuncio previo de la Oferta y hasta la fecha del
presente anuncio, ni la Sociedad Oferente, ni ninguna de las entidades que conforman la
estructura de propiedad y control de la Sociedad Oferente detallada en el apartado 1.4.2 del
Folleto, ni ninguna persona que pudiera considerarse que actua de forma concertada con
cualquiera de las mismas a los efectos del Real Decreto 1066/2077, ni, conforme al leal
saber y entender de la Sociedad Oferente tras haber realizado las comprobaciones



razonablemente exigibles, los miembros de sus respectivos 6rganos de administracion, han
llevado a cabo, ni han acordado llevar a cabo, directa o indirectamente, ninguna operacion
con las acciones de Euskaltel, ni con instrumentos que pudieran dar derecho a la adquisicion
o suscripcion de acciones de Euskaltel, ni que directa o indirectamente otorguen derechos
de voto en Euskaltel.

En los 12 meses previos a la fecha del anuncio previo de la Oferta y hasta la fecha del
presente anuncio, ni Kutxabank, S.A., ni Alba Europe S.ar.1., ni ninguna sociedad o entidad
perteneciente a sus respectivos grupos o que pudiera considerarse que actuan de forma
concertada con cualquiera de las mismas a los efectos del Real Decreto 1066/2007, han
realizado, ni han acordado realizar, directa o indirectamente, de forma individual o
concertada con otros o de cualquier otra forma, ninguna operacion con acciones emitidas
de Euskaltel, instrumentos que pudieran dar derecho a la adquisicion o suscripcion de
acciones de Euskaltel, ni que directa o indirectamente otorguen derechos de voto en
Euskaltel.

En los 12 meses previos a la fecha del anuncio previo de la Oferta y hasta la fecha del
presente anuncio, Zegona Communications plc, a través de Zegona Limited, accionista de
Euskaltel, ha adquirido 216.940 acciones representativas del 0,12% del capital social de
Euskaltel, pagando un precio méaximo por accion de 7,9155€ en la compra de 10.543
acciones de Euskaltel el 18 de junio de 2020.

Ademas, durante el referido periodo Euskaltel ha realizado operaciones de compraventa de
acciones al amparo del contrato de liquidez suscrito el 10 de julio de 2017 con Norbolsa,
Sociedad de Valores, S.A.

Para mas informacion sobre las operaciones con acciones de Euskaltel, véase el apartado
1.7. del Folleto.

5. VALORES A LOS QUE SE DIRIGE LA OFERTA

La Oferta se dirige al 100% de las acciones en que se divide el capital social de Euskaltel,
esto es, 178.645.360 acciones.

6. CONTRAPRESTACION OFRECIDA

La Oferta se formula como compraventa de acciones. La contraprestacion de la Oferta
consiste en un precio en efectivo de 11 euros por cada accion de Euskaltel (el "Precio de
la Oferta"). La contraprestacion inicialmente establecida de 11,17 euros ha sido ajustada
por el importe bruto del dividendo de 0,17 euros por cada acciéon de Euskaltel, que fue
aprobado por la Junta General Ordinaria de accionistas de Euskaltel celebrada el 2 de junio
de 2021 y cuyo abono se produjo el 17 de junio de 2021.

Tal y como se indic6 tanto en el anuncio previo como en la solicitud de autorizacion de la



Oferta, si Euskaltel realizara cualquier reparto de dividendos, reservas o cualquier otra
distribucién a sus accionistas con anterioridad a la liquidacion de la Oferta, ya sea ordinaria,
extraordinaria, a cuenta o complementaria (incluidas las correspondientes a la politica de
remuneracion del accionista difundida por Euskaltel, y siempre que la fecha de publicacion
del resultado de la Oferta en los boletines de cotizacion coincida o sea posterior a la fecha
ex-dividendo), el Precio de la Oferta se reducird en una cantidad equivalente al importe
bruto por accion del reparto o distribucion.

La Sociedad Oferente considera que el precio cumple con los requisitos del articulo 137.2
de la Ley del Mercado de Valores y retine las condiciones de "precio equitativo" a los
efectos previstos en el articulo 9 del Real Decreto 1066/2007, en la medida en que:

(1)  constituye el importe integro del precio acordado por la Sociedad Oferente con los
Accionistas Vendedores en los Compromisos Irrevocables de aceptar la Oferta, sin
que exista ninguna compensacion adicional al precio acordado ni se haya pactado
ningun diferimiento en el pago;

(1) no es inferior al precio mas alto pagado o acordado por la Sociedad Oferente
(conforme a los Compromisos Irrevocables), cualquier entidad del grupo al que
pertenece, cualquier otra parte que pudiera considerarse que actia de forma
concertada con ellas a los efectos del Real Decreto 1066/2007 y sus consejeros o
administradores;

(ii1))  ni la Sociedad Oferente ni ninguna otra sociedad de la estructura de propiedad y
control descrita en el apartado 1.4.2 del Folleto tienen ningin acuerdo o
compromiso vigente relativo a la adquisicion o suscripcion de acciones de Euskaltel
al margen de la Oferta;

(iv)  no ha acaecido ninguna de las circunstancias previstas en el articulo 9.4 del Real
Decreto 1066/2007 que puedan dar lugar a la modificacion del precio equitativo por
la CNMV.

La Sociedad Oferente aporta un informe de valoracion elaborado por BDO Auditores, S.L.P
como experto independiente, emitido con fecha 24 de junio de 2021 y realizado segun las
reglas de valoracion del articulo 10 del Real Decreto 1066/2007 y del articulo 137.2 de la
Ley del Mercado de Valores para dar cumplimiento a este precepto, asi como a los efectos
de los articulos 82 de la Ley del Mercado de Valores y articulo 11.d) del Real Decreto
1066/2007 (el "Informe de Valoracion"). El Precio de la Oferta es superior al rango de
valor del referido Informe de Valoracion.

Para mas informacion sobre el Precio de la Oferta y su justificacion, véase el apartado 2.2



del Folleto.
7. CONDICION A LA QUE ESTA SUJETA LA OFERTA

La efectividad de la Oferta estéd sujeta a una condicidon de aceptacion minima, establecida
por la Sociedad Oferente en virtud de lo previsto en el articulo 13.2.(b) del Real Decreto
1066/2007, que se cumplira si aceptan la Oferta titulares de, al menos, 133.984.021
acciones de Euskaltel, representativas del 75% madas una accion del capital social de
Euskaltel con derecho a voto.

La posible renuncia a la condicion de la Oferta y los efectos de que no se cumpla estan
descritos en los apartados 2.4.3., 2.4.4 y 2.4.5 del Folleto.

Las restantes condiciones impuestas por la Sociedad Oferente en la presentacion de la Oferta,
relativas a varias autorizaciones de caracter regulatorio y de competencia, han quedado
cumplidas. El detalle de dichas autorizaciones se encuentra en el Capitulo 5 del Folleto.

8. GARANTIAS Y FINANCIACION DE LA OFERTA

De conformidad con el articulo 15 del Real Decreto 1066/2007, para asegurar el
cumplimiento de las obligaciones resultantes de la Oferta, la Sociedad Oferente ha
presentado a la CNMYV diez avales bancarios a primer requerimiento emitidos con fecha 12
de mayo de 2021, por las siguientes entidades BNP Paribas S.A., Sucursal en Espana,
Banco Santander S.A., Barclays Bank Ireland plc, Deutsche Bank Aktiengesellschatft,
Goldman Sachs Bank Europe SE, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., Crédit Agricole
Corporate and Investment Bank, Sucursal en Espafia, Banco de Sabadell S.A., Morgan
Stanley Bank AG y Mizuho Bank Europe N.V., por un importe agregado de 1.965.098.960
euros.

La Sociedad Oferente atendera el pago de la contraprestacion, asi como los gastos
relacionados con la operacion mediante financiacion externa.

La financiacion de la Oferta se describe en detalle en el apartado 2.5.2 del Folleto.

9. PLANES E INTENCIONES DE LA SOCIEDAD OFERENTE EN RELACION
CON LA OPERACION

La Sociedad Oferente pretende por medio de la Oferta tomar el control del Grupo Euskaltel
para, con posterioridad, excluir de cotizacion las acciones de Euskaltel de las Bolsas de
Valores.

La intencion de la Sociedad Oferente es contribuir activamente, mediante la experiencia y
conocimientos de MASMOVIL y de sus accionistas indirectos en el sector de las
telecomunicaciones y en el desarrollo y crecimiento de compaiiias, a apoyar al Grupo
Euskaltel en el crecimiento y el desarrollo de sus oportunidades como operador de



telecomunicaciones.

Euskaltel es un operador de telecomunicaciones de referencia en el norte de Espana, que
ofrece sus servicios, principalmente, a un mercado de casi seis millones de personas que
residen en Euskadi, Galicia, y Asturias (segun datos del Instituto Nacional de Estadistica a
diciembre de 2020), contando con una so6lida posicion en estas regiones en la provision de
servicios convergentes de telecomunicaciones (que incluyen Internet, telefonia fija, telefonia
movil, television digital y banda ancha). La Sociedad Oferente considera que el sector de las
telecomunicaciones en Espafa presenta un escenario complejo, con importantes retos,
presiones deflacionarias y con un requerimiento intensivo de inversiones en los proéximos
afos, a lo que se unen los efectos del COVID-19 en la economia espafiola.

En tal contexto, la Sociedad Oferente estima que Euskaltel es una alternativa de inversion
atractiva por razones tales como:

(a) Su posicidon como operador principal en el norte de Espafia, con, segun su pagina
web, 847.000 clientes en el primer trimestre del ejercicio 2021, con una
experiencia en el sector de las telecomunicaciones de mas de 25 afios, y el valor
y la fortaleza de sus marcas, Euskaltel en Euskadi (marca que la Sociedad
Oferente se ha obligado a mantener durante al menos cinco afios en virtud de los
Compromisos Irrevocables), asi como R en Galicia, Telecable en Asturias y
Virgin Telco, con la que Euskaltel ha iniciado recientemente su expansion
nacional, marcas que la Sociedad Oferente tiene igualmente intencion de
mantener.

(b) Su posicidn relevante en los mercados de Euskadi, donde permanecera la sede de
Euskaltel, Asturias y Galicia, donde continuara ubicandose la sede de RCable y
Telecable Telecomunicaciones, S.A.U., con un amplio rango de servicios
tecnologicos que van desde Internet, telefonia fija, telefonia movil, television
digital y banda ancha, complementado con un negocio de "Business to Business"
que da servicios avanzados a grandes empresas y a Administraciones Publicas.

(©) Su red propia que conecta aproximadamente 2,6 millones de hogares, con una tasa
de cobertura superior al 70% en sus mercados de origen.

(d) Su propuesta de calidad y servicio de atencioén al cliente, especialmente apreciado
por una base de clientes de gran valor y fiel, lo que resulta en una fuerte imagen
de marca.

En relacion con lo anterior, la Sociedad Oferente considera que la Oferta supondra una gran
oportunidad de negocio para el Grupo Oferente ya que el Grupo MASMOVIL con el Grupo
Euskaltel formard un proyecto industrial sélido y complementario. En este sentido, la
combinacion del enfoque regional del Grupo Euskaltel con la dinamica de crecimiento
nacional del Grupo MASMOVIL previsiblemente les permitira fortalecer su posiciéon como



el cuarto grupo en telefonia mdvil y banda ancha fija (en virtud de la resolucion de 22 de
diciembre de 2020 de la CNMC MASMOVIL fue declarado cuarto operador principal en
los mercados de la telefonia movil y la telefonia fija y, a su vez, Euskaltel fue declarado
quinto operador principal de la telefonia fija) con un objetivo de seguir creciendo. En
consecuencia, el Grupo MASMOVIL reforzara su posicion como operador de mayor
crecimiento del mercado de las telecomunicaciones en Espana.

La toma de control por parte del Grupo MASMOVIL permitird al Grupo Euskaltel dar
acceso a sus clientes de manera acelerada a redes de fibra Optica ofreciendo ese servicio a
sus clientes, beneficiandose de disponer de sus propias infraestructuras de movil, cada vez
mas importantes, acceder al 5G, acelerar su expansioén nacional, gracias a la utilizacion de
las redes propias del Grupo MASMOVIL, y ofrecer a medio plazo a sus clientes nuevos
servicios de valor afiadido de energia, financieros o telemedicina.

La Sociedad Oferente considera que el Grupo MASMOVIL y el Grupo Euskaltel podran
acelerar las inversiones en infraestructuras necesarias en el contexto actual y que redundaran
en beneficio de los consumidores espafioles. En opinion de la Sociedad Oferente, la Oferta
es una oportunidad para crear un proyecto sélido y complementario geografica y
comercialmente, ya que combina la focalizacion regional de Euskaltel con la dindmica de
crecimiento en todo el territorio nacional del Grupo MASMOVIL.

La suma de MASMOVIL junto a Euskaltel dara lugar a un grupo con cerca de 14 millones
de lineas, unos ingresos estimados de aproximadamente 2.608 millones de euros, acceso a
26 millones de hogares conectados con fibra y mas de 1.900 empleados, con fuerte presencia
en todo el territorio nacional y capaz de afrontar las inversiones necesarias para seguir
compitiendo en el mercado espafiol de las telecomunicaciones.

La Sociedad Oferente tiene la intencion de excluir de cotizacion las acciones de Euskaltel
de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, mediante (i) el ejercicio
del derecho de venta forzosa, si se dieran los requisitos para ello, o, (ii) en el supuesto de no
cumplir los citados requisitos y siempre que a la fecha de liquidacion de la Oferta la Sociedad
Oferente sea titular de al menos el 75% del capital con derecho a voto de Euskaltel, mediante
la aplicacion del procedimiento de excepcion de oferta de exclusion regulado en el articulo
11.d) del Real Decreto 1066/2007 y en el articulo 82 de la Ley del Mercado de Valores.

Para el caso de que la Oferta se liquide pero la Sociedad Oferente no alcance el 75% del
capital social de Euskaltel en la fecha de liquidacion de la Oferta conforme a lo exigido en
el articulo 82.2 de la Ley del Mercado de Valores, la Sociedad Oferente analizard la
conveniencia de (i) mantener las acciones de Euskaltel cotizadas o (ii) promover la
formulacion de una nueva oferta de exclusion de negociacion de las acciones de Euskaltel
conforme a los términos previstos en el articulo 10 del Real Decreto 1066/2007.

El capitulo 4 del Folleto incluye informaciéon adicional sobre los planes estratégicos e



intenciones de la Sociedad Oferente respecto del Grupo Euskaltel.
10.  PROCEDIMIENTO DE ACEPTACION Y LIQUIDACION
10.1 Plazo de aceptacion de la Oferta

El plazo de aceptacion de la presente Oferta es de 24 dias naturales contados a partir del dia
habil bursatil siguiente a la fecha de publicacién del primero de los anuncios a los que se
refiere el articulo 22 del Real Decreto 1066/2007. Se tomara como fecha de publicacion de
los anuncios en los boletines de cotizacion la fecha de la sesion bursatil a la que estos se
refieran.

La Sociedad Oferente podrd ampliar el plazo de aceptacion de la Oferta una o mas veces
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 23 del Real Decreto 1066/2007, siempre que no
se rebase el limite maximo de 70 dias naturales y que la prérroga se comunique a la CNMV
con caracter previo.

10.2  Formalidades que deben cumplir los destinatarios de la Oferta para
manifestar su aceptacion, asi como la forma y plazo en el que recibiran la
contraprestacion

(a) Declaraciones de aceptacion de la Oferta

Las declaraciones de aceptacion de la Oferta por parte de los accionistas de Euskaltel se
realizaran de acuerdo con el procedimiento sefialado en el Folleto.

Los accionistas de Euskaltel podran aceptar la Oferta, con la totalidad o parte de las
acciones de que las que son titulares, desde el primer dia del plazo de aceptacion hasta el
ultimo, ambos incluidos. Toda declaracion que formulen debera comprender, al menos, una
accion de Euskaltel. Sus declaraciones de aceptacion seran revocables en cualquier
momento antes del ultimo dia de dicho plazo y careceran de validez si se someten a
condicion, de conformidad con lo previsto en el articulo 34.3 del Real Decreto 1066/2007.

(b) Procedimiento de aceptacion de la Oferta

Los accionistas de Euskaltel que deseen aceptar la Oferta deberan dirigirse a la entidad en
la que tengan depositadas sus acciones y manifestar por escrito ante esta ultima su
declaracion de aceptacion de forma presencial, por medios electrénicos, o por cualesquiera
otros medios admitidos por las entidades depositarias.

Las acciones respecto de las que se acepte la Oferta deberan ser transmitidas (i) con todos
los derechos econdmicos y politicos que les correspondan; (ii) libres de cargas y gravamenes
y de derechos de terceros que limiten sus derechos politicos o econdmicos o su libre
transmisibilidad; y (iii) por persona legitimada para transmitirlas segin los asientos del
correspondiente registro contable, de forma que la Sociedad Oferente adquiera la propiedad
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irreivindicable sobre las acciones de acuerdo con lo establecido en el articulo 11 de la Ley
del Mercado de Valores.

Las aceptaciones de la Oferta seran cursadas a las sociedades rectoras de las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través de las entidades depositarias
participantes en Iberclear en las que se encuentren depositadas las acciones correspondientes,
quienes se encargaran de recoger dichas aceptaciones por escrito de forma presencial, por
medios electronicos, o por cualesquiera otros medios admitidos por las entidades
depositarias y responderan, de acuerdo con sus registros de detalle, de la titularidad y
tenencia de las acciones a las que se refieran las aceptaciones, asi como de la inexistencia de
cargas y gravamenes o derechos de terceros que limiten los derechos politicos o econémicos
de dichas acciones o su libre transmisibilidad.

Las declaraciones de aceptacion de los titulares de acciones de Euskaltel se acompafiaran de
la documentacion suficiente para que se pueda proceder a la transmision de las acciones y
deberan incluir todos los datos identificativos exigidos por la normativa aplicable para este
tipo de operaciones que, a titulo enunciativo y no limitativo, seran: (i) nombre completo o
denominacién social; (i1) domicilio; y (ii1) namero de identificacion fiscal o, en caso de
accionistas que no sean residentes en Espafia y no tengan un numero de identificacion fiscal
espafol, su nimero de pasaporte o identificacidon, nacionalidad y lugar de residencia.

Durante el plazo de aceptacion de la Oferta, las entidades participantes en Iberclear que
reciban las declaraciones de aceptacion remitiran diariamente a la Sociedad Oferente, a
través del representante designado a estos efectos que se indica a continuacién, y a las
sociedades rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, los
datos relativos al numero de acciones comprendidas en las declaraciones de aceptacion
presentadas y no revocadas por los accionistas de Euskaltel.

El representante de la Sociedad Oferente a los efectos de las comunicaciones de dichas
declaraciones de aceptacion es la siguiente entidad:

Banco Santander S.A

C/ Juan Ignacio Luca de Tenan® 11

28027 Madrid.

A/A: Carlos Sanz Bautista y Carlos Lopez Villa

emisores.madrid@gruposantander.com

La Sociedad Oferente y las sociedades rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Valencia y Bilbao facilitaran a la CNMV, cuando esta lo solicite, informacién
sobre el numero de aceptaciones presentadas y no revocadas de las que tuvieran
conocimiento.
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Se recuerda a los miembros del mercado que intervengan en la operacion por cuenta de los
accionistas aceptantes y de la propia Sociedad Oferente, asi como a las entidades
depositarias de las acciones, la obligacion de remitir a las respectivas sociedades rectoras y
a la Sociedad Oferente, a través de su representante a estos efectos (Banco Santander, S.A.),
de forma diaria las aceptaciones que se vayan produciendo durante el plazo de aceptacion
de conformidad con lo establecido en el articulo 34.2 del Real Decreto 1066/2007.

En ningtn caso la Sociedad Oferente aceptara acciones adquiridas con posterioridad al
ultimo dia del plazo de aceptacion de la Oferta. Es decir, aquellas acciones que se ofrezcan
en venta deberdn haber sido adquiridas no mas tarde del ultimo dia del plazo de aceptacion
de la Oferta.

La informacién sobre el nimero de aceptaciones presentadas y no revocadas, segin lo
dispuesto en el articulo 35.2 del Real Decreto 1066/2007, podra ser obtenida por los
interesados durante el plazo de aceptacion de la Oferta, previa solicitud e identificacion
completa del solicitante, bien en el domicilio de la Sociedad Oferente, bien en el de sus
representantes.

(©) Publicacion del resultado de la Oferta

De conformidad con lo previsto en el articulo 36 del Real Decreto 1066/2007, transcurrido
el plazo de aceptacion previsto en el apartado 10.1.1 de este anuncio, o el que resulte en
caso de prorroga o modificacion, y en un plazo que no excedera los siete dias habiles desde
esa fecha, las sociedades rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia publicardn el resultado de la Oferta en los boletines de cotizacion en los términos
y sesion que indique la CNMV.

Se entendera por fecha de publicacion del resultado de la Oferta, la fecha de la sesion a la
que se refieran los mencionados boletines de cotizacion en que se publique el resultado de
la Oferta.

(d) Intervencion, liquidacion y pago de la contraprestacion de la Oferta

La adquisicion de las acciones objeto de la Oferta se intervendra y liquidara por Banco
Santander, S.A., en su condicion de miembro de las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia y como entidad participante en Iberclear e intermediario de
la operacion por cuenta de la Sociedad Oferente.

La liquidacion y el pago del precio de la accion se realizara de conformidad con el
procedimiento establecido al efecto por Iberclear, considerdndose como fecha de
contratacion de la correspondiente operacion bursatil la de la sesion a que se refieran los
Boletines Oficiales de Cotizacion de las Bolsas de Valores Espafolas que publiquen el
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resultado de la Oferta.
(e) Gastos de aceptacion y liquidacion de la Oferta

Los titulares de las acciones de Euskaltel que acepten la Oferta a través de Banco Santander,
S.A. no soportaran los gastos de corretaje derivados de la intervencion de un miembro del
mercado en la compraventa, ni los canones de liquidacion de Iberclear, ni los de contratacion
de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, que seran satisfechos
integramente por la Sociedad Oferente.

En el supuesto de que intervengan por cuenta del accionista aceptante de la Oferta otros
miembros del mercado distintos de Banco Santander, S.A., los gastos de corretaje y demas
gastos de la parte vendedora en la operacion, entre los que se incluyen los cédnones de
liquidacion de Iberclear y los de contratacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia, seran a cargo del accionista aceptante.

Los gastos en los que incurra la Sociedad Oferente para la adquisicion de las acciones y su
liquidacion seran satisfechos por la Sociedad Oferente.

La Sociedad Oferente no se hara cargo, en ningun caso, de las eventuales comisiones y
gastos que las entidades depositarias y administradoras de las acciones carguen a sus clientes
por la tramitacion de 6rdenes derivadas de la aceptacion de la Oferta y el mantenimiento de
los saldos.

De conformidad con el articulo 33.5 del Real Decreto 1066/2007, en caso de desistimiento
de la Oferta o de cualquier otra causa que la deje sin efecto, devendran ineficaces las
aceptaciones que se hubieran presentado, corriendo a cargo de la Sociedad Oferente los
gastos ocasionados por la aceptacion a los accionistas de Euskaltel y todos los gastos de la
devolucion de los documentos acreditativos de la titularidad de las acciones que hubieran
sido entregados por los accionistas aceptantes.

Cualesquiera otros gastos distintos de los anteriormente resefiados seran asumidos por quien
incurra en ellos.

10.2.1 Plazo paralarenuncia a la condicion a la que esta sujeta la eficacia de la Oferta

Si no se cumpliera la condicion de aceptacion minima, la Sociedad Oferente comunicara su
decision de renunciar o no a esta no mas tarde del final del dia habil bursatil siguiente a aquel
en que la CNMV le anticipe el nimero de acciones incluidas en las declaraciones de
aceptacion de la Oferta presentadas.

Si la Sociedad Oferente no comunicara su decision de renunciar o no a la condicion en dicho
plazo, se entendera que la Sociedad Oferente no renuncia a la referida condicién y se
publicari el resultado negativo de la Oferta, que quedard sin efectos.
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10.2.2 Intermediario financiero que actiia por cuenta de la Sociedad Oferente en el
procedimiento de aceptacion y liquidacion de la Oferta

La Sociedad Oferente ha designado a Banco Santander, S.A., con domicilio social en Paseo
de Pereda, 9-12, Santander, con N.I.F. A-39000013-, inscrita en el Registro Mercantil de
Santander al tomo 448, folio 1, hoja S-1960, como entidad encargada de la intermediacion
y liquidacién de las operaciones de adquisicion de las acciones de Euskaltel que pudiera
resultar de la Oferta.

Asimismo, Banco Santander, S.A. sera la entidad encargada de la intervencion y liquidacion
de las operaciones de compraventa forzosa, en su caso, en los términos que se describen en
el Folleto.

11.  AUTORIZACIONES EN MATERIA DE DERECHO DE LA
COMPETENCIA

11.1.1 Autorizaciones en materia de derecho de la competencia

La operacion de concentracion a la que da lugar la presente Oferta estaba sujeta a la
autorizacion de la CNMC conforme a lo establecido en la Ley 15/2007, de 3 de julio, de
Defensa de la Competencia.

Con arreglo a lo previsto en el articulo 9 de la citada Ley, el 29 de marzo de 2021 la
Sociedad Oferente notific la concentracion economica que implica la Oferta a la CNMC
y esta autorizod la operacion de concentracion a la que da lugar la Oferta el 16 de junio de
2021.

11.1.2 Otras autorizaciones de competencia

La toma de control de Euskaltel a la que da lugar la Oferta estaba sujeta a la autorizacion de
la Comision para la Proteccion de la Competencia de Serbia, de conformidad con la Ley de
Proteccion de la Competencia n® 51/2009 y 95/2013 y sus normas de desarrollo.

El 6 de abril de 2021 la Sociedad Oferente notificod la toma de control a la Comision para la
Proteccion de la Competencia de Serbia y esta autorizé dicha toma de control exclusivo por
MASMOVIL (a través de la Sociedad Oferente) el 20 de mayo de 2021.

11.2  OTRAS AUTORIZACIONES O VERIFICACIONES ADMINISTRATIVAS
11.2.1 Autorizacion de la CNMC en materia de operadores principales

Con fecha 30 de marzo de 2021, la Sociedad Oferente y MASMOVIL solicitaron la
autorizacion de la Oferta ante la Direccion Telecomunicaciones y del Sector Audiovisual de
la CNMC de conformidad con lo previsto en el articulo 34 del Real Decreto-Ley 6/2000, de
23 de junio, de Medidas Urgentes de Intensificacion de la Competencia en Mercados de
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Bienes y Servicios y en el Real Decreto 1232/2001, de 12 de noviembre, por el que se
aprueba el Reglamento del procedimiento de autorizacion previsto en el articulo 34 del
citado Real Decreto-ley 6/2000, y dicha autoridad emitié el 24 de junio de 2021 una
resolucion indicando que dicha autorizacidon no era necesaria a la vista de la autorizacion de
la CNMC sobre concentracion de operaciones a la que da lugar la Oferta.

11.2.2 Autorizacion de la Secretaria de Estado de Telecomunicaciones e
Infraestructuras Digitales del Ministerio de Asuntos Econémicos y
Transformacion Digital

Con fecha de 12 abril de 2021, la Sociedad Oferente y Euskaltel presentaron la solicitud de
autorizacion de la Oferta ante la Secretaria de Estado de Telecomunicaciones e
Infraestructuras Digitales del Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital
de conformidad con lo previsto en la Ley 9/2014, de 9 de mayo, General de
Telecomunicaciones y en el Reglamento sobre el uso del dominio publico radioeléctrico,
aprobado por Real Decreto 123/2017, de 24 de febrero, y dicha autoridad autoriz¢é el 15 de
junio de 2021 la transferencia a favor de la Sociedad Oferente, por asunciéon del control
efectivo de Euskaltel, S.A. y de su filial R Cable y Telecable Comunicaciones, S.A.U., de
los titulos habilitantes de derechos de uso privativo de dominio publico radioeléctrico de
estas entidades.

11.3  AUTORIZACION DE INVERSION EXTERIOR

El 8 de abril de 2021, la Sociedad Oferente solicitd ante la Direccion General de Comercio
Internacional e Inversiones del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo la autorizacién
del Consejo de Ministros a la inversion directa en Euskaltel por parte de la Sociedad
Oferente, e indirecta por parte de sus inversores ultimos Cinven Luxco, KKR y Providence
(el primero con domicilio en Luxemburgo, y KKR y Providence con domicilio social en
EEUU), que se deriva de la liquidaciéon de la Oferta, de conformidad con lo previsto en el
articulo 7 bis de la Ley 19/2003, de 4 de julio, sobre régimen juridico de los movimientos
de capitales y de las transacciones econdmicas con el exterior.

La citada autorizacién se requeria, en virtud de lo previsto en el articulo 26.2 del Real
Decreto 1066/2007 con caracter previo a la autorizacion de la Oferta por la CNMV y ha sido
concedida por el Consejo de Ministros con fecha 22 de junio de 2021.

11.4  OTRAS AUTORIZACIONES

Al margen de las autorizaciones referidas en este apartado 11, la Sociedad Oferente
considera que no precisa de ninguna otra autorizacidon, ni no oposicién o notificacion de
ningun otro organismo supervisor nacional o internacional.
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12. RESTRICCION TERRITORIAL

La Oferta se realiza exclusivamente en el mercado espafol y se dirige a todos los accionistas
de Euskaltel que resulten ser titulares de las acciones de Euskaltel. El Folleto y su contenido
no constituyen una extension de la Oferta a ninguna jurisdiccion donde la formulacion de
la Oferta pudiere exigir la distribucidon o registro de documentacion adicional al Folleto o
cumplimiento con la ley aplicable en dicha jurisdiccion.

La Oferta no se realiza en o hacia, y no es susceptible de ser aceptada en o desde, Canada,
Australia, Nueva Zelanda, la Republica de Sudafrica o Japon y el Folleto y todos los demaés
documentos relativos a la Oferta no constituyen o forman parte de ninguna oferta o solicitud
de compra o suscripcion de valores en los Estados Unidos o en cualquier Otra Jurisdiccion
Restringida.

En particular, la Oferta no se formula, ni directa ni indirectamente, en los Estados Unidos
de América, ya sea por correo por cualquier otro medio o instrumento (incluyendo, a titulo
enunciativo y no limitativo, por fax, teléfono o internet) interestatal, o a través de medios
de las Bolsas de Valores de los Estados Unidos de América. Por lo tanto, el Folleto no sera
distribuido por ningin medio en los Estados Unidos de América.

Se informa a aquellos accionistas de Euskaltel que residan fuera de Espafia y decidan acudir
a la Oferta que pueden encontrarse sujetos a restricciones legales y reglamentarias distintas
de aquellas contempladas en la legislacion espafiola. En este sentido, serd responsabilidad
exclusiva de aquellos accionistas residentes en el extranjero que decidan acudir a la Oferta
el cumplimiento de dichas normas y, por tanto, la propia verificacion, aplicabilidad e
implicacion de estas.

En Madrid, a [®] de julio de 2021.
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Anexo 16

Carta de publicidad de la Oferta



Comision Nacional del Mercado de Valores
Direccion General de Mercados

Calle Edison, 4

28006 - Madrid

Madrid, 28 de junio de 2021

Ref: Carta relativa a la publicidad de la oferta publica voluntaria de adquisicion
formulada por Kaixo Telecom, S.A.U. sobre la totalidad de las acciones de Euskaltel,

S.A.

Muy sefiores nuestros:

Nos referimos a la oferta publica voluntaria de adquisicion de acciones de la sociedad
Euskaltel, S.A. (la"Sociedad Afectada") formulada por Kaixo Telecom, S.A.U. (la "Sociedad
Oferente™), la cual se encuentra pendiente de autorizacion por la Comision Nacional del
Mercado de Valores (la "CNMV").

Conforme se explica en el folleto explicativo de la Oferta (el "Folleto™), una vez ésta sea
autorizada por la CNMV, la Sociedad Oferente publicara los preceptivos anuncios a los que se
refiere el articulo 22 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas
publicas de adquisicion de valores.

Al margen de los preceptivos anuncios antes citados, la Sociedad Oferente tiene previsto
realizar las siguientes actividades de publicidad, promocion y/o difusion de la Oferta:

(i)

(i)

la remision a través de la Sociedad Afectada de una carta informativa a los
accionistas minoristas de la Sociedad Afectada, tras la publicacion de los
preceptivos anuncios, con la finalidad de comunicar de manera individualizada la
existencia y los principales términos de la Oferta, y facilitar un nimero de teléfono
gratuito de contacto al que remitirse en caso de tener dudas al respecto, copia de la
cual se adjunta como Anexo 1;y

la habilitacion de un centro de llamadas (call center) operado por un tercero para
informar a los accionistas de la Sociedad Afectada sobre la Oferta siguiendo dos
guiones diferentes que se emplearan en Ilamadas con inversores institucionales e
inversores minoristas, (se adjunta como Anexo Il a la presente carta el guion y el
listado de preguntas frecuentes y respuestas que se empleara en las llamadas,
adaptado en funcion de si la llamada se produce con un inversor institucional o un
inversor minorista).
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La Sociedad Oferente informa de que solicitara a Euskaltel que ponga a disposicion de
accionistas e inversores en su pagina web (www.euskaltel.com) el folleto de la Oferta y sus
anexos. Ademas, el folleto de la Oferta y sus anexos se pondra a disposicion en la pagina web
de Grupo MASMOVIL (www.grupomasmovil.com).

Todas las actuaciones antes relacionadas cumplirdn con lo previsto en la Orden
EHA/1717/2010, de 11 de junio, de regulacion y control de la publicidad de servicios y
productos de inversion y la Circular 2/2020, de 28 de octubre, de la CNMV, sobre publicidad
de los productos y servicios de inversion.

Al margen de lo anterior, la Sociedad Oferente manifiesta que no tiene previsto desarrollar
ningun otro tipo de difusién ni publicidad de cualquier otra forma en relacion con la Oferta.

Una copia de los Anexos | y Il anteriores sera enviada a la CNMV con antelacion suficiente
para que pueda proceder a su revision con caracter previo a su difusién. EI contenido de todos
los anexos no seré puesto a disposicion de ninguna persona o entidad distinta de la CNMV.

Atentamente,

Kaixo Telecom, S.A.U

D. Meinrad Spenger
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Anexo 17

Carta de aceptacion de Banco Santander, S.A. como entidad encargada de la intermediacion y
liquidacion de la Oferta



& Santander

Corporate & Investment Banking

Kaixo Telecom, S.L.U

Parque Empresarial Zuatzu
Edificio Easo, 22 planta, nimero 8
20018 San Sebastian (Guipuzcoa)

Madrid, 29 de marzo de 2021

Estimados Serfiores:

En relacién con la oferta publica de adquisicién de acciones voluntaria de la sociedad
EUSKALTEL, S.A. (la “Oferta”) formulada por Kaixo Telecom, S.L.U., (la “Sociedad
Oferente”), por la presente ponemos en su conocimiento que Banco Santander, S.A.,
con domicilio social en Paseo de Pereda n° 9-12, Santander (Cantabria), acepta
desempefiar las funciones de encargada de intervenir y liquidar las operaciones de
compra de acciones a las que se dirige la Oferta, por cuenta de la Sociedad Oferente,
en los términos previstos en el folleto explicativo de la Oferta, una vez que el mismo
haya sido registrado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores, incluyendo, en
su caso, la ejecucion y liquidacion de las operaciones de adquisicion de acciones que
pudieran realizarse como consecuencia del ejercicio de los derechos de compra o
venta forzosa en los términos previstos en el folleto explicativo de la Oferta y en los
articulos 47 y 48 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las
ofertas publicas de adquisicién de valores.

Atentamente,

D. Joaquin Gonzalez-Tarrio Polo D. Luis Antonio Pérez Rodriguez



Anexo 18

Documentacion acreditativa de la autorizacion de la Comision Nacional de los Mercados y la
Competencia



r CNM COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOS Y LA COMPETENCIA Secretaria del Consejo

Notificacion Resolucion
EXPTE. C/1181/21 MASMOVIL /| EUSKALTEL

De conformidad con lo establecido en la Ley 3/2013, de 4 de junio, de creacion de la
Comisién Nacional de los Mercados y de la Competencia, y la Ley 15/2007, de 3 de
julio, de Defensa de la Competencia, y en cumplimiento de lo establecido en el
articulo 10 del Estatuto Organico de la Comisién Nacional de los Mercados y la
Competencia, aprobado por Real Decreto 657/2013, de 30 de agosto, se procede a
notificar la Resolucién y el Informe de la Direccién de Competencia del expediente
de referencia, aprobada por la Sala de Competencia de la Comision Nacional de los
Mercados y la Competencia.

Asimismo, en virtud del articulo 37.1 de la Ley 3/2013, de 4 de junio, la Comision
hara publicos los informes elaborados en el procedimiento de control de
concentraciones. A estos efectos, y de conformidad con el articulo 61.3 del
Reglamento de Defensa de la Competencia aprobado mediante Real Decreto
261/2008, de 22 de febrero, dispone de un plazo de cinco dias para solicitar de
manera motivada, en su caso, la declaracidon de confidencialidad de los contenidos
que considere confidenciales. Dicha solicitud debe ser remitida a la Direccion de
Competencia a través de la sede electronica de esta Comision:
https://sede.cnmc.gob.es/.

Madrid, 16 de junio de 2021
EL SECRETARIO DEL CONSEJO

Fdo. Joaquim Hortala i Vallvé

Notificado:

e MASMOVIL IBERCOM, S.A.

Alcala 47 - 28014 Madrid — Bolivia 56 - 08018 Barcelona - Tfno.: 91 4329600 / 93 6036200 - www.cnmc.es



r GNM COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOS Y LA COMPETENCIA
RESOLUCION

EXPTE. C/1181/21 MASMOVIL / EUSKALTEL

CONSEJO. SALA DE COMPETENCIA

Presidenta

D.2 Cani Fernandez Vicién

Consejeros

D.2 Maria Ortiz Aguilar

D.? Maria Pilar Canedo Arrillaga
D. Carlos Aguilar Paredes

D. Josep Maria Salas Prat

Secretario del Consejo

D. Joaquim Hortala i Vallvé

En Madrid, 16 de junio de 2021

La Sala de Competencia ha analizado el expediente de concentracion tramitado de
acuerdo con la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia,
consistente en la adquisicion por parte de Masmovil Ibercom S.A.U. (MASMOVIL),
del control exclusivo de Euskatel, S.A. (EUSKALTEL) mediante una oferta publica
de adquisicién de acciones (OPA) representativas de la totalidad del capital de
EUSKALTEL a través de Kaiko Telecom, S.A.U., participada al 100% por
MASMOVIL. De acuerdo con el informe y la propuesta remitidos por la Direccién de
Competencia, la Sala de Competencia ha resuelto, en aplicacion del articulo 57.2.a)
de la mencionada Ley 15/2007, de 3 de julio, autorizar la citada operacion de
concentracion.

Comuniquese esta Resolucion a la Direccion de Competencia de la Comisién
Nacional de los Mercados y la Competencia y notifiquese al interesado, haciéndole
saber que la misma pone fin a la via administrativa y que se puede interponer contra
ella recurso contencioso-administrativo ante la Audiencia Nacional, en el plazo de
dos meses a contar desde el dia siguiente a su notificacion.

Certifica en Madrid, 16 de junio de 2021
EL SECRETARIO DEL CONSEJO

Fdo. Joaquim Hortala i Vallvé

Alcala 47 - 28014 Madrid — Bolivia 56 - 08018 Barcelona - Tfno.: 91 4329600 / 93 6036200 - www.cnmc.es



Anexo 19

Documentacion acreditativa de la autorizacion de la Comision para la Proteccion de la
Competencia de Serbia



Peny6nuka Cpbuja
KOMHUCHUJA 3A BALITUTY
KOHKYPEHIIMJE
Cagcka ynuna 25/1V, beorpan
Bpoj: 6/0-02-374/2021-7
Harym: 20. maj 2021. rogune

IMpencenqnux Komucuje 3a 3amITuTY KOHKypeHIMje, HA OCHOBY wiaHa 37. ctaB 2. ¥ wiaHa 65.
craB 5. 3akoHa 0 3amTHTH KoHKypeHuwmje (,,Cnyx6enu rimacuuk PC“, 6poj 51/09 u 95/13), u
ywiaHa 2. craB 1. tadka 6. TapudHuka 0 BUCHHHM HaKHaJIa 3a IOCJIOBE W3 HAIUICKHOCTH
Komucuyje 3a 3amruty konkypenuyje (,,Cinyx6enn rinacaux PC* 6poj 49/11), omnyuayjyhu mo
npyjaBu KoHUeHTpanuje Opoj 6/0-02-374/2021-1, kojy je mana 6. ampuna 2021. romune
nmoAHeNo npuBpeaHo ApymtBo Masmovil Ibercom, S.A, ca cegumrem Ha aapecu Parque
Empresarial Zuatzu- Edif. Easo, S/N, San Sebastian (Guipiazcoa), Illnanmja, mnpeko
nyHomohnuka bojane MwubanoBuh, amBokata y capalmd ca OpPTauykHM aJBOKATCKUM
npymtBoM Karanovic & Partners, PecaBcka 23, beorpan, nana X. maja 2021. roguse, JOHOCH
crenehe

PEHIEIBE

I OAOBPABA CE y ckpalieHOM IOCTYNKy KOHIIEHTpallMja ydecCHHKa Ha TPXKHINTY Koja
HacTaje CTULAMmEM II0je/JUHAaYHe KOHTPOJE OA CTpaHe MNpHBPEAHOr Apymrsa Masmovil
Ibercom, S.A, ca cenumutem Ha agpecu Parque Empresarial Zuatzu- Edif. Easo, S/N, San
Sebastian (Guipiazcoa), Ilmanuja, 959800YH56PYMFN7VV80, mocpenctBom cBoOr
3aBUCHOT JpylTBa nnocebne Hamene Kaixo Telecom, S.A.U., ca cegumnteM Ha aapecu Parque
Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2a planta, numero 8, 20018 San Sebastian (Guipuzcoa),
nanuja, mopecku uIAeHTHGUKaUUOHH Opoj A-04982526, Han npUBpeIHHM IPYIITBOM
Euskaltel, S.A, ca cequintem Ha aapecu Parque Empresarial Zuatzu, Edificio Easo, 2a planta,

San Sebastian, Gipuzkoa, IlImanuja, HICHTHPHUKAIHOHU KOJ JpyIITBA
959800YHS6PYMFN7V V80, kyrioBUHOM yena.

II YTBPBVYJE CE na je nogHocuian npujase, ApymTtBo Masmovil Ibercom, S.A, mana 26.
anpuna 2021. rogune ymratuo usHoc of 25.000,00 (mBameceTneTxuibaja) €Bpa Ha padyyH
Komucuje 3a 3amTuTy KOHKYpeHLHje, IITO OATOBapa IPOMHUCAHOM H3HOCY 3a H3/aBambe
pelesma 0 o100permy KOHIEHTpalHje y ckpaheHOM IOCTYIIKY.

Obpa3zaoxeme

ITpuBpenno apymrso Masmovil Ibercom, S.A, ca cegumrem Ha anpecu Parque Empresarial
Zuatzu- Edif. Easo, S/N, San Sebastian (Guipiazcoa), [lImanuja, 959800YH56PYMFN7VV80
(y naspeM Tekcty: Masmovil win momHocHian mpujaee), MoAHENIO je maHa 6. anpmia 2021.
rOAIMHE NPEKO IIyHOMONHWKa IpHjaBy KOHIEHTpAalMje Koja je 3aBeleHa mox opojem 6/0-02-
374/2021-1 (masee y TexcTy: nmpujaBa). [lomHocunar mpujase je npemioxuo na Komucuja 3a
3alITUTY KOHKypeHIuje (y JasbeM TekcTy: Komumcuja) 0100pu KOHIEHTpalyjy YYeCHHKa Ha
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Republica de Serbia

COMISION PARA LA DEFENSA DE LA COMPETENCIA
Direccidn: Savska 25/1V, Belgrado

Numero: 6/0-02-374/2021-7

Fecha: 20 de mayo de 2021

El presidente de la Comisidn para la Defensa de la Competencia, de acuerdo con el articulo 37,
parrafo 2 y el articulo 65, parrafo 5 de la Ley de Defensa de la Competencia (publicada en el
“Boletin Oficial de la Republica de Serbia”, nimero 51/09 y 95/13), y de acuerdo con el articulo
2, parrafo 1, punto 6 del Listado de tarifas para los servicios de la Comisién para la Defensa de
la Competencia (publicado en el “Boletin Oficial de la Republica de Serbia”, nimero 49/11),
como respuesta a la Notificacion de la concentracidon econémica nimero 6/0-02-374/2021-1,
que fue presentada el 6 de abril de 2021 por parte de la sociedad mercantil Masmévil Ibercom,
S.A., con sede en el Parque Empresarial Zuatzu, Edif. Easo, S/N, San Sebastian (Guiptzcoa),
Espafia, a través de su representante autorizada Bojana Miljanovic, abogada colaboradora en
la sociedad profesional de abogados socios Karanovic & Partners, direccién: Resavska 23,
Belgrado, el 10 de mayo de 2021 emite la siguiente

RESOLUCION

I SE AUTORIZA, después de un procedimiento acelerado, la concentracidon de los agentes
econdmicos que se generd con la obtencion del control individual por parte de la sociedad
mercantil Masmovil Ibercom, S.A., con sede en el Parque Empresarial Zuatzu, Edif. Easo, S/N,
San Sebastidan (Guiplzcoa), Espafia, 959800YH56PYMFN7VV80, a través de su sociedad de
propdsito especifico Kaixo Telecom, S.A.U., con sede en el Parque Empresarial Zuatzu, Edificio
Easo, 2a planta, nimero 8, 20018 San Sebastidn (Guipuzcoa), Espafia, con el NIF: A-04982526,
de la sociedad mercantil Euskaltel S.A., con sede en el Parque Empresarial Zuatzu, Edificio
Easo, 2a planta, San Sebastian, Guiplzcoa, Espafia, con el NIF: 959800YH56PYMFN7VV80,
mediante la adquisicién de acciones.

Il SE CONFIRMA que el solicitante, la sociedad Masmovil Ibercom, S.A., el dia 26 de abril de
2021 ingreso la cantidad de 25.000,00 (veinticinco mil) euros a la cuenta de la Comision para la
Defensa de la Competencia, que corresponde a la cantidad establecida para la emisién de la
resolucidn sobre la autorizacion de la concentracidn econdmica en un procedimiento
acelerado.

Razonamiento

La sociedad mercantil Masmovil Ibercom, S.A., con sede en el Parque Empresarial Zuatzu, Edif.
Easo, S/N, San Sebastian (Guipuzcoa), Espafia, 959800YH56PYMFN7VV80, (en adelante:
Masmovil o el solicitante), presentd el 6 de abril de 2021, a través de su representante
autorizada, la Notificacion de la concentracion econémica registrada bajo el numero 6/0-02-
374/2021-1, (en adelante: la Notificacion).



Anexo 20

Documentacion acreditativa de la autorizacion del Consejo de Ministros de la inversion
extranjera indirecta de los accionistas resultante de la Oferta de fecha 22 de junio de 2021



MINISTERIO
DE LA PRESIDENCIA, RELACIONES CON LAS CORTES
Y MEMORIA DEMOCRATICA

DONA CARMEN CALVO POYATO, VICEPRESIDENTA PRIMERA
DEL GOBIERNO, MINISTRA DE LA PRESIDENCIA, RELACIONES
CON LAS CORTES Y MEMORIA DEMOCRATICA Y SECRETARIA
DEL CONSEJO DE MINISTROS,

CERTIFICO:

Que en la reunion del Consejo de Ministros celebrada el dia
veintidos de junio de dos mil veintiuno, a propuesta de la Ministra de
Industria, Comercio y Turismo, se ha aprobado el Acuerdo por el que se
autoriza la inversion extranjera de la sociedad Kaixo Telecom S.A.U. en la
sociedad espafiola Euskaltel, S.A., cuyo texto literal es como sigue:

“PROPUESTA

De conformidad con la Disposicion Transitoria del Real Decreto-ley
34/2020, de 17 de noviembre, de medidas urgentes de apoyo a la solvencia
empresarial y al sector energético, y en materia tributaria; el articulo 7 bis
de la Ley 19/2003, de 4 de julio, sobre régimen juridico de los
movimientos de capitales y de las transacciones econdémicas con el
exterior, y sobre determinadas medidas de prevencion del blanqueo de
capitales, asi como el Real Decreto 664/1999, de 23 de abril, que regula el
Régimen Juridico de las inversiones exteriores, habiendo obtenido
previamente el informe favorable de la Junta de Inversiones Exteriores
de fecha 16 de junio de 2021, se autoriza la siguiente operacion de
inversion extranjera:

- Sociedad objeto de la inversion: Sociedad espafiola Euskaltel, S.A.

- Sociedad inversora: Kaixo Telecom S.A.U., sociedad anonima de
nacionalidad espafiola integramente participada por Masmovil,
constituida a los efectos de la formulacion de la oferta y sin
actividad previa, cuyos inversores ultimos son Cinven Luxco, KKR
y Providence. Cinven Luxco tiene su domicilio social en
Luxemburgo, mientras que KKR y Providence tienen su domicilio
social en EEUU.
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MINISTERIO
DE LA PRESIDENCIA, RELACIONES CON LAS CORTES
Y MEMORIA DEMOCRATICA

- La operacion consiste en una oferta publica voluntaria de
adquisicion de acciones por parte de Kaixo, sobre la totalidad de
las acciones representativas del capital social de Euskaltel.

EXPOSICION

I SOCIEDAD OBJETO DE LA INVERSION

» Eukaltel es la sociedad dominante del Grupo Euskaltel, del que
también forman parte las sociedades RCable y Telecable
Telecomunicaciones, S.A.U., y EKT Cable y Telecomunicaciones,
S.L. Cotiza en la bolsa espafiola desde el 2015.

» Grupo Euskaltel opera desde hace mas de 25 afios y ofrece
servicios avanzados de banda ancha, telefonia fija, telefonia movil
y television a través de una red propia que da cobertura a 2,5
millones de hogares, y acuerdos con terceros operadores.

Euskaltel es el operador de referencia en el norte de Espaiia a través
de sus marcas Euskaltel en el Pais Vasco, R en Galicia y Telecable
en Asturias. A finales de 2020 el Grupo contaba con cerca de
840.000 clientes residenciales y empresas. Ademas, en mayo de
2020 el Grupo Euskaltel inici6 un plan de expansiéon nacional
mediante la marca Virgin Telco.

I INVERSOR EXTRANJERO

» Los inversores ultimos en Kaixo, a través de Masmovil, son las
firmas de capital privado Cinven Luxco, KKR y Providence.

» Kaixo es una sociedad anénima de nacionalidad espafiola,
constituida a los efectos de la formulacién de la oferta y sin
actividad previa, integramente participada por la sociedad espafiola
MASMOVIL. Masmovil estd integramente participada por Lorca
Telecom Bidco, sociedad espafiola que estd, a su vez, integramente
participada por Lorca Holdco Limited, una sociedad con domicilio
social en Reino Unido. Lorca Holdco Limited, a su vez, esta
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MINISTERIO
DE LA PRESIDENCIA, RELACIONES CON LAS CORTES
Y MEMORIA DEMOCRATICA

integramente participada por Lorca JVCo Limited, sociedad con
domicilio social en Reino Unido, que estd participada en un
86,078% por Lorca Aggregator Limited, una sociedad constituida
con domicilio social en Jersey. Cinven Luxco, KKR y Providence
ostentan una participacion indirecta del 29,87%, 33,33% y 36,79%
respectivamente de Lorca Aggregator Limited.

» Estos tres inversores ultimos fueron los mismos que adquirieron
Masmovil en septiembre de 2020 mediante una oferta publica
voluntaria de adquisicion de acciones, a través de Lorca Telecom
Bidco.

» Grupo Masmovil ofrece servicios de telefonia fija, movil e internet
de banda ancha a través de sus principales marcas: Yoigo,
Pepephone, Masmovil, Lebara, Lycamobile y Llamaya. A finales
de 2020 contaba con mas de 11 millones de clientes, siendo el
operador que mas ha crecido en Espaiia en los ultimos afos.

III. INVERSION EXTRANJERA

» La operacion consiste en una oferta publica voluntaria de
adquisicion de acciones sobre la totalidad de las acciones
representativas del capital social de Euskaltel.

» Kaixo ha firmado un acuerdo de compromiso irrevocable con los
tres principales accionistas de Euskaltel (Zegona, Kutxabank y
Corporacion Financiera Alba) que conjuntamente representan el
52,32% del capital social, segin el que estos se comprometen a
vender sus acciones. No obstante, la operacion estd sujeta a una
aceptacion minima de la oferta de al menos el 75% mas una accion
del capital social con derecho a voto.

» La contraprestacion es de 11,17 euros por cada accion, en efectivo.
En caso de que la oferta fuese aceptada por todos los titulares de
acciones, el desembolso total seria de 1.995.468.671,20 euros.
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MINISTERIO
DE LA PRESIDENCIA, RELACIONES CON LAS CORTES
Y MEMORIA DEMOCRATICA

Kaixo tiene comprometida financiacion sindicada para financiar la
inversion y refinanciar la deuda del Grupo Euskaltel.

» Los inversores consideran que la unién de Masmovil y Euskaltel
combinara la focalizacion regional de Euskaltel con la fuerte
dindmica de crecimiento en todo el territorio nacional del Grupo
Masmovil, consolidando su posicion como el cuarto grupo en
telefonia mévil y banda ancha fija.

» Kaixo tiene intencion de excluir de cotizacion las acciones de
Euskaltel, mediante el ejercicio del derecho de venta forzoso o
promoviendo la exclusion de cotizacion.

» La Disposicion Transitoria del Real Decreto-ley 34/2020, de 17 de
noviembre, de medidas urgentes de apoyo a la solvencia
empresarial y al sector energético, y en materia tributaria, establece
que el régimen de suspension de liberalizacién de determinadas
inversiones extranjeras directas en FEspafia regulado en los
apartados 2 y 5 del articulo 7 bis de la Ley 19/2003, de 4 de julio,
se aplicara hasta el 30 de junio de 2021, a las inversiones
extranjeras directas sobre empresas cotizadas en Espaifia, o sobre
empresas no cotizadas si el valor de la inversion supera los 500
millones de euros, realizadas por residentes de otros paises de la
Union Europea y de la Asociacion Europea de Libre Comercio.

> El articulo 7 bis de la Ley 19/2003, de 4 de julio, sobre régimen
juridico de los movimientos de capitales y de las transacciones
econdomicas con el exterior, y sobre determinadas medidas de
prevencion del blanqueo de capitales, suspende el régimen de
liberalizacion de determinadas inversiones extranjeras directas en
Espafia en los casos en que las inversiones por su naturaleza, forma
o condicion de realizacion afecten o puedan afectar a la seguridad,
orden o salud publicos.

» En este caso, sera preceptivo solicitar autorizacion administrativa
previa respecto de la operacion de inversion. La resolucion de dicha
solicitud de autorizacién corresponde al Consejo de Ministros a
propuesta de la Ministra de Industria, Comercio y Turismo y, en su
caso, del titular del Departamento competente por razén de la
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MINISTERIO
DE LA PRESIDENCIA, RELACIONES CON LAS CORTES
Y MEMORIA DEMOCRATICA

materia y previo informe de la Junta de Inversiones Exteriores.

» De conformidad con las normas anteriormente mencionadas, se
suspende el régimen de liberalizacion para la presente operacion al
estar relacionada con tecnologias clave para el liderazgo y
capacitacion industrial, el suministro de insumos fundamentales y
el acceso a informacion sensible, siendo de aplicacion los apartados
b), ¢) y d) del articulo 7 bis 2 de la Ley 19/2003. Por lo tanto, es
necesaria la obtencion de la autorizacion previa por Consejo de
Ministros.

» La Junta de Inversiones Exteriores inform6 favorablemente el
expediente de esta operacion en su reunion de 16 de junio de 2021
al determinar que, por las caracteristicas de operacion, no suponia
riesgos para la seguridad, orden y salud publicos, y con el fin de
elevar al Gobierno esta PROPUESTA para su autorizacion.”.

Y para que asi conste y surta los efectos oportunos, expido y firmo
la presente certificacion en Madrid, a veintidés de junio de dos mil
veintiuno.
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Anexo 21

Documentacion acreditativa de la autorizacion de la Comision Nacional de los Mercados y la
Competencia en materia de operadores principales



BCNMVC

COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOS Y LA COMPETENCIA

RESOLUCION POR LA QUE SE INADMITE LA SOLICITUD DE MASMOVIL
IBERCOM, S.A.U. (MASMOVIL) Y SE PROCEDE AL ARCHIVO DEL
EXPEDIENTE

OP/DTSA/001/21/MASMOVIL - EUSKALTEL
SALA DE SUPERVISION REGULATORIA

Presidente
D. Angel Torres Torres

Consejeros

D. Mariano Bacigalupo Saggese
D. Bernardo Lorenzo Almendros
D. Xabier Ormaetxea Garai

D.2 Pilar Sanchez Nufez

Secretaria
D.2 Maria Angeles Rodriguez Paraja

En Madrid, a 24 de junio de 2021

Vistas las actuaciones practicadas en el expediente con n® OP/DTSA/001/21, la
SALA DE SUPERVISION REGULATORIA adopta resolucion basada en los
siguientes:

I ANTECEDENTES

PRIMERO.- Operadores principales en los mercados nacionales de
servicios de telefonia fija y movil de acuerdo con los datos del ejercicio
2019

Con fecha 22 de diciembre de 2020, la Sala de Supervision Regulatoria de la
Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC) establecié la
relacion de operadores principales en los mercados de telefonia fija y de telefonia
moévil, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 34 del Real Decreto-Ley
6/2000, de 23 de junio, de Medidas Urgentes de Intensificacion de la
Competencia en Mercados de Bienes y Servicios (RD-Ley 6/2000), y en el
articulo 3.1 del Reglamento del procedimiento de autorizacién, aprobado
mediante el Real Decreto 1232/2001, de 12 de noviembre (Reglamento del
Procedimiento de Autorizacion).

1 Posteriormente convalidado mediante el Acuerdo del Congreso de los Diputados de fecha 29
de junio de 2000.
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COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOS Y LA COMPETENCIA

Dicha declaracién se establecié de acuerdo con los datos de los mercados
citados relativos al afio 2019 que obraban en poder de esta Comision, con el
resultado siguiente:

A) Operadores principales en el mercado nacional de telefonia fija:

- Telefénica de Espafia, S.A.U.

- Vodafone ONO, S.A.U.

- Orange Espagne, S.A.U.

- MasMovil Ibercom, S.A. (MasMovil)
- Euskaltel, S.A. (Euskaltel)

B) Operadores principales en el mercado nacional de telefonia movil:

- Telefénica Moviles Espafia, S.A.U.
- Orange Espagne, S.A.U.

- Vodafone Espafa, S.A.U.

- MasMovil

- Digi Spain Telecom, S.L.U.

SEGUNDO.- Solicitud de autorizacion por parte de MasMovil

Con fecha 30 de marzo de 2021, ha tenido entrada en el registro de la CNMC
escrito de MasMovil mediante el cual solicita a la CNMC su autorizacion,
conforme a lo previsto en el articulo 34.5 del RD-Ley 6/2000, para ejercer las
siguientes facultades:

e ‘“ejercer, através de KAIXO, los derechos de voto correspondientes a una
cuota de participacion superior al 3 por 100, y hasta el porcentaje que
resulte de la eventual liquidacion de la Oferta -y, en su caso, del eventual
ejercicio de los derechos de compra y/o venta forzosa previstos en el Real
Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas publicas
de adquisicién de valores-, del total en el capital o en otros valores que
confieran derechos politicos de EUSKALTEL

e designar directa o indirectamente miembros de los Organos de
administracion de EUSKALTEL.”

TERCERO.- Comunicacion del inicio del procedimiento

Con fecha 4 de mayo de 2021 se comunic6 a MasMoévil y Euskaltel el inicio del
procedimiento administrativo de autorizacion, regulado en el articulo 34.5 del
RD-Ley 6/2000, conforme a la solicitud presentada por MasMovil y a lo dispuesto
en los articulos 4, 21.3 y 21.4 de la Ley 39/2015, de 1 de octubre, del
Procedimiento Administrativo Comun de las Administraciones Publicas (LPAC).
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Asimismo, en el mismo acto se comunicd a ambos interesados la suspensién del
plazo maximo para resolver dicho procedimiento, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 22 de la LPAC, por el tiempo que mediase entre la notificacién del
inicio del presente procedimiento y la resolucion por parte de la CNMC de la
operacion de concentracion comunicada por MasMdévil a la Comision.

CUARTO.- Autorizacién de la operacién de concentracion entre MasMovil y
Euskaltel

Mediante Resolucién de fecha 16 de junio de 20212, la Sala de Competencia de
la CNMC autorizé la adquisicion del control exclusivo de Euskaltel por parte de
MasMovil, en aplicacion del articulo 57.2.a) de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de
Defensa de la Competencia (LDC).

A los anteriores Antecedentes de hecho son de aplicacion los siguientes
Il FUNDAMENTOS JURIDICOS PROCEDIMENTALES
PRIMERO.- Objeto del procedimiento

El presente procedimiento tiene por objeto resolver la solicitud de MasMovil para
que, teniendo en cuenta la operacion de concentracion entre dicho operador y
Euskaltel y a pesar de que ambos tienen la condicion de operadores principales
en el mercado nacional de telefonia fija, se autorice a MasMovil tanto al ejercicio
de los derechos de voto de Euskaltel en una cuota de participacion igual o
superior al 3 por 100 como a la designacién de los miembros de sus 6rganos de
administracion.

SEGUNDO.- Habilitacion competencial de la Comision Nacional de los
Mercados y la Competenciay ley aplicable

Junto con el objeto general de la CNMC, consistente en promover y garantizar el
funcionamiento y la competencia efectiva en los mercados, el articulo 6.6 de la
Ley 3/2013, de 4 de junio, de creacion de la CNMC (LCNMC), y el articulo 70.2.11)
de la Ley 9/2014, de 9 de mayo, General de Telecomunicaciones (LGTel),
atribuyen a la Comision la competencia para realizar cualesquiera otras
funciones que le sean atribuidas por Ley o por Real Decreto.

A tal efecto, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 34 del RD-Ley 6/2000,
y en el articulo 3.1 del Reglamento del Procedimiento de Autorizacién, la CNMC
establece anualmente la relacién de operadores principales en los mercados de
telefonia fija y de telefonia movil, cuya designacion acarrea para sus accionistas
directos e indirectos, una serie de limitaciones y restricciones previstas en los
apartados uno y cuatro del citado articulo 34 del RD-Ley 6/2000, asi como las

2C/1181/21 MASMOVIL / EUSKALTEL
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obligaciones previstas en el articulo 3.2 del Reglamento del Procedimiento de
Autorizacion.

No obstante, de conformidad con lo establecido en el articulo 34.Cinco del RD-
Ley 6/2000, la CNMC puede autorizar excepcionalmente “el ejercicio de los
derechos de voto correspondientes al exceso respecto de las participaciones o
la designacion de miembros de los érganos de administracion, (...).”

Asimismo, el articulo 34.Siete del RD-Ley 6/2000 manifiesta que “(I)a Comision
Nacional de Energia y la Comision del Mercado de las Telecomunicaciones estan
legitimadas, dentro de sus respectivas competencias, para el ejercicio de las
acciones tendentes a hacer efectivas las limitaciones que se recogen en este
articulo”.

Por ultimo, de conformidad con los preceptos anteriores y atendiendo a lo
previsto en los articulos 20.1 y 21.2 de la LCNMC y en el articulo 14.1.b) del
Estatuto Organico de la CNMC, el érgano competente para resolver el presente
procedimiento es la Sala de Supervision Regulatoria de la CNMC.

1] FUNDAMENTOS JURIDICOS MATERIALES
PRIMERO.- Sobre el procedimiento para otorgar la autorizacion solicitada

El articulo 34 del RD-Ley 6/2000 establece determinadas limitaciones para las
personas fisicas o juridicas que, directa o indirectamente, participen en el capital
o0 en los derechos de voto de dos 0 mas sociedades que tengan la condicion de
operador principal en un mismo mercado o sector de entre los que se sefialan
en el numero dos del propio articulo, en una proporcién igual o superior al 3 por
ciento del total. En concreto, dispone que:

“Las personas fisicas o juridicas que, directa o indirectamente, participen en el
capital o en los derechos de voto de dos 0 mas sociedades que tengan la condicion
de operador principal en un mismo mercado o sector de entre los que se sefialan en
el nimero siguiente en una proporcién igual o superior al 3 por 100 del total, no
podran ejercer los derechos de voto correspondientes al exceso respecto de dicho
porcentaje en mas de una entidad.

Ninguna persona fisica o juridica que tenga la condicién de operador principal en un
mercado o sector de entre los que se sefialan en el nimero siguiente podra ejercer
los derechos de voto correspondientes a una cuota de participacion superior al 3 por
100 del total en el capital 0 en otros valores que confieran derechos politicos de otra
sociedad que tenga la misma condicion en un mismo mercado o sector.

Ninguna persona fisica o juridica podra designar, directa o indirectamente, miembros
de los érganos de administracién de mas de una sociedad gue tenga la condicion
de operador principal en el mismo mercado o sector de entre los sefialados en el
namero siguiente.
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Igualmente ninguna persona fisica o juridica que tenga la condicion de operador
principal en un mercado o sector de entre los sefialados en el numero siguiente
podra designar directa o indirectamente miembros de los érganos de administracién
de sociedades que tengan la condicion de operador principal en el mismo mercado
0 sector.

Las prohibiciones establecidas en este nUmero no seran de aplicacion cuando se
trate de sociedades matrices que tengan la condicién de operador principal respecto
de sus sociedades dominadas en las que concurra la misma consideracion, siempre
gue dicha estructura venga impuesta por el ordenamiento juridico o sea
consecuencia de una mera redistribucion de valores o activos entre sociedades de
un mismo grupo.”

Los mercados afectados por las limitaciones mencionadas se delimitan en el
articulo 34.Dos, entre los que se encuentran el de la “telefonia portatil” (letra “e”)
y el de la ‘“telefonia fija” (letra “f"), siendo MasMovil y Euskaltel operadores
principales del mercado de la telefonia fija, de conformidad con la Resolucion de
22 de diciembre de 2020 (Antecedente Primero).

El articulo 34.Tres del mismo RD-Ley 6/2000 establece que “se consideraran
poseidas o adquiridas por una misma persona fisica o juridica las acciones,
participaciones u otros valores poseidos y adquiridos por las entidades
pertenecientes a su mismo grupo, tal y como éste se define en el articulo 4 de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores!®l, asi como los poseidos o
adquiridos por las demas personas que actiien en nombre propio pero por cuenta
de aquélla, de forma concertada o formando con ella una unidad de decision
[...]", senalandose los supuestos en los que se presume, salvo prueba en
contrario, la existencia de actuacion concertada.

En cuanto a las obligaciones inherentes a las personas fisicas o juridicas
afectadas por las citadas limitaciones, el articulo 34.Cuatro (asi como el articulo
3.2 del Reglamento del Procedimiento de Autorizacion) dispone que “las
personas fisicas o juridicas a las que se les impute el exceso referido en el
namero primero o la designacion de miembros de 6rganos de administracion en
mas de un operador principal comunicaran en el plazo de un mes desde que se
produzca la referida circunstancia [...] a la Comision del Mercado de las
Telecomunicaciones [...] la sociedad respecto de la que se pretenda ejercer los
derechos de voto o designar miembros del 6rgano de administracion sin
restriccion alguna.

Transcurrido el plazo indicado sin que se haya efectuado la citada comunicacion,
guedaran suspendidos en cuanto al exceso del 3 por 100 los derechos de voto
de todas las sociedades participadas o, en su caso, la condicidbn de miembros
del 6rgano de administracion de todas las sociedades que tengan la condicién

3 Derogada por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley del Mercado de Valores. En este sentido, el articulo 5 de la citada norma
se expresa en los mismos términos que la normativa anterior, remitiéndose a la definicién de
grupo de sociedades contenida en el articulo 42 del Codigo de Comercio.
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de operador principal en un mismo mercado o sector y que hayan sido
designados por una misma persona. (...)"

El articulo 34.Cinco del RD-Ley 6/2000 prevé una eventual excepcion a las
limitaciones y restricciones mencionadas. Asi, dicho apartado establece que
previa solicitud por parte de las personas fisicas o juridicas afectadas, la CNMC
podr& autorizar, en el ambito de sus competencias, el ejercicio de los derechos
de voto correspondientes al exceso respecto de las participaciones o la
designacion de miembros de los 6rganos de administracion de los operadores
de telecomunicaciones afectados por el articulo 34, “siempre que ello no
favorezca el intercambio de informacion estratégica entre operadores ni
implique riesgo de coordinacién de sus comportamientos estratégicos”,
segun indica el precepto indicado.

Por su parte, el Reglamento del Procedimiento de Autorizacion regula la formay
el procedimiento de concesion de las autorizaciones previstas en el apartado
cinco del articulo 34 del RD-Ley 6/2000, estableciendo el articulo 7 del
Reglamento, entre otras cuestiones, la posibilidad de subordinar el otorgamiento
y la vigencia de las autorizaciones al cumplimiento de las condiciones que
expresamente se establezcan por parte de la CNMC.

Por ultimo, el articulo 4 del mencionado Reglamento remite, para la tramitacion
de los restantes aspectos del otorgamiento, modificacion y extincion de las
autorizaciones, a la normativa general del procedimiento administrativo.

SEGUNDO.- Inadmision de la solicitud de MasMovil

Tal y como se indica en el Antecedente Primero, a la fecha de la presente
Resolucion, MasMdvil y Euskaltel ocupan respectivamente las posiciones cuarta
y quinta como operadores principales en el mercado nacional de telefonia fija,
de conformidad con la Resolucion de 22 de diciembre de 2020, de la Sala de
Supervision Regulatoria de la CNMC, que establece la relacion de operadores
principales en los mercados de telefonia fija y de telefonia movil vigente.

El 28 de marzo de 2021, MasMovil anuncié su oferta publica de adquisicion, a
través de Kaixo Telecom, S.A.U. (Kaixo) como sociedad participada al 100% por
MéasMovil, de la totalidad de las acciones representativas del capital social de
Euskaltel, condicionando la efectividad de la misma tanto a la aceptacion de la
oferta por los titulares de valores de Euskaltel en el porcentaje establecido en la
oferta, como a la obtencion de las autorizaciones, no oposicion o verificacion
administrativa por parte de diversos organismos en sus respectivos ambitos,
entre los que se encuentran la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la
Secretaria de Estado de Telecomunicaciones e Infraestructuras Digitales, del
Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacién Digital, o la propia CNMC.

Asi, por una parte, MasMovil notifico a la CNMC la operacién de concentracion
entre ambos operadores, con el fin de obtener la autorizacion de este organismo
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para la adquisicion del control exclusivo de Euskaltel por parte de MasMovil, en
aplicacion del articulo 57.2.a) de la LDC.

Por otra parte, MasMovil también solicitdo a la CNMC su autorizacion, conforme
a lo previsto en el articulo 34.5 del RD-Ley 6/2000, para ejercer indirectamente
(a través de Kaixo), las facultades siguientes:

e Ejercer sus derechos de voto sobre Euskaltel en una cuota de
participacion superior al 3 por 100, y hasta el porcentaje que resulte de la
eventual liquidacién de su oferta publica voluntaria de adquisicion -y, en
su caso, del eventual ejercicio de los derechos de compra y/o venta
forzosa previstos en el Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el
régimen de las ofertas publicas de adquisicion de valores-, del total en el
capital o en otros valores que confieran derechos politicos de dicho
operador.

e Designar directa o indirectamente miembros de los Organos de
administracion de Euskaltel.

En dicha solicitud, MasMovil indica que “a los efectos de lo dispuesto en el
apartado quinto del articulo 34 del RD-Ley 6/2000, se pone de manifiesto que la
eventual liquidacion de la Oferta implicard que materialmente exista un solo
operador y, por tanto, dejaran de existir riesgos de competencia derivados de (a)
el intercambio de informacion estratégica, o (b) la coordinacion de
comportamientos estratégicos.”

En este sentido, en tanto en cuanto no se modifique la relacién de operadores
principales en el mercado nacional de telefonia fija vigente, MasMovil y Euskaltel
siguen teniendo la condicion de operadores principales en dicho mercado, y, una
vez se perfeccione la operacién publica de adquisicion anunciada, MasMovil
tendra la capacidad de: (i) ejercer los derechos de voto de Euskaltel en una cuota
de participacion igual o superior al 3 por 100 y de (ii) designar a los miembros de
sus Organos de administracion.

Como se desprende de lo anterior, debe sefialarse que no se ha producido la
circunstancia que origina la aplicacion del articulo 34 del RD-Ley 6/2000, esto
es, no se ha perfeccionado todavia la operacion anunciada. Sin embargo, se
analiza con caracter preventivo la solicitud presentada por MasMovil,
procediendo a efectuar las siguientes consideraciones.

Tal como se ha sefalado en el Antecedente de hecho Cuarto de la presente
resolucion, la operacion de concentracién entre MasMovil y Euskaltel ha sido
autorizada en fecha 16 de junio por Resolucién de la Sala de Competencia de la
CNMC. La CNMC ha autorizado la concentracion en primera fase y sin
compromisos de las empresas interesadas.
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Teniendo en cuenta el contenido del articulo 34, apartados 1y 5, del RD-Ley
6/2000, careceria de sentido emitir una autorizacion que tuviera que prevenir que
no se favorezca “un intercambio de informacion estratégica ni implique riesgo de
coordinacion de sus comportamientos estratégicos”, dado que ambos
operadores formaran parte de un mismo grupo empresarial y en la autorizacién
de la operacién de adquisicion no se han incluido condiciones adicionales
(compromisos de las partes), por no plantear la operacién problemas
significativos para la competencia.

En consecuencia, una vez se cumplan los restantes requisitos a los que se
condiciona la oferta para que se complete la adquisicion de Euskaltel por parte
de MasMovil, la Sala de Supervision Regulatoria de la CNMC considera
compatible el ejercicio de las mencionadas facultades por parte de MasMovil,
con la condicion de operador principal que ostentan ambos operadores en el
mismo mercado. Asi, no es necesario otorgar la autorizacién solicitada por
MasMovil, conforme a lo establecido en el articulo 34.5 del Real Decreto-ley
6/2000, puesto que la operacion de concentracibn ha sido previamente
autorizada por la CNMC sin condiciones, de acuerdo con la LDC.

A partir del momento en el que se perfeccione la adquisicion, esta CNMC
reflejara la situacion real de dichos operadores en la siguiente relacion de
operadores principales, procediéndose a la agregacion de la cuota de Euskaltel
a la de Ma&sMovil, -dado que ambos operadores formaran parte de un mismo
grupo empresarial- y se designara como operador principal de telefonia fija
Unicamente a MasMovil, como se ha hecho hasta la fecha ante operaciones de
concentracion de operadores principales en los mercados de telefonia fija o
movil“.

En atencion a las circunstancias anteriores, la Sala de Supervision Regulatoria
de la CNMC considera que ha de concluirse el presente procedimiento,
inadmitiendo la solicitud presentada, de acuerdo con el articulo 88 de la LPAC,
al no haberse perfeccionado aun la operacion anunciada por MasMoévil y no
resultar necesario otorgar una autorizacion adicional a la de la operacion de
concentracion ya obtenida.

En virtud de los Antecedentes de Hecho y Fundamentos de Derecho expuestos,

la Sala de Supervision Regulatoria de la Comision Nacional de los Mercados y
la Competencia, en uso de las competencias que tiene atribuidas,

RESUELVE

UNICO.- Inadmitir la solicitud presentada por MasMovil Ibercom, S.A. referida en
el antecedente segundo de esta resolucion y proceder al archivo del expediente.

4 Ver por todas la Resolucion de 22 de diciembre de 2020, indicada en el Antecedente Primero.
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Comuniquese esta resolucion a la Direccion de Telecomunicaciones y del Sector
Audiovisual y notifiquese a los interesados, haciéndoles saber que la misma
pone fin a la via administrativa y que pueden interponer contra ella recurso
contencioso-administrativo ante la Audiencia Nacional, en el plazo de dos meses
a contar desde el dia siguiente al de su notificacion.

El presente documento esta firmado electrénicamente por Maria Angeles
Rodriguez Paraja, Vicesecretaria del Consejo, con el Visto Bueno del
Presidente de la Sala, Angel Torres Torres.
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Anexo 22

Documentacion acreditativa de la autorizacion de la Secretaria de Estado de
Telecomunicaciones e Infraestructuras Digitales del Ministerio de Asuntos Econdomicos y
Transformacion Digital



Firmado el 15/06/2021 08:41:32 : ROBERTO SANCHEZ SANCHEZ, Secretario de Estado de Ministerio de Asuntos Economicos y Transformacion Digital.

E INFRAESTRUCTURAS DIGITALES
MINISTERIO

DE ASUNTOS ECONOMICOS
Y TRANSFORMACION DIGITAL

RESOLUCION DE LA SECRETARIA DE ESTADO DE TELECOMUNICACIONES E
INFRAESTRUCTURAS DIGITALES POR LA QUE SE AUTORIZA LA TRANSFERENCIA, POR
ASUNCION DEL CONTROL EFECTIVO DE EUSKALTEL, S.A. Y DE SU FILIAL R CABLE Y
TELECABLE DE TELECOMUNICACIONES, S.A.U., DE LOS TIiTULOS HABILITANTES DE
DERECHOS DE USO PRIVATIVO DE DOMINIO PUBLICO RADIOELECTRICO DE ESTAS
ENTIDADES, A FAVOR DE KAIXO TELECOM, S.A.U.

ANTECEDENTES DE HECHO

Primero.- Euskaltel, S.A. (NIF A-48766695) (en adelante, Euskaltel) y su filial R Cable y
Telecable de Telecomunicaciones S.A.U. (NIF A-15474281) (en adelante, R) son titulares de
las siguientes concesiones de derechos de uso privativo del dominio publico radioeléctrico para

la prestacion de servicios de comunicaciones electrénicas en bandas armonizadas:

- Euskaltel es titular de 2 concesiones en la banda de 2,6 GHz por un total de 2x10 MHz mas
10 MHz, de referencias DGZZ-1104999 y DGZZ-1105551, otorgadas respectivamente
mediante la Orden ITC/2508/2011 de 15 de septiembre y Orden ITC/3470/2011, de 5 de

diciembre, con ambito territorial la comunidad auténoma del Pais Vasco.

- R es titular 4 concesiones en la banda de 2,6 GHz, de referencias DGO -1104997, DGO -
1105548, DGZZ-1105015, DGZZ-1105549, otorgadas mediante Orden ITC/2508/2011 de 15
de septiembre y Orden ITC/3470/2011, de 5 de diciembre, con ambito territorial las
comunidades auténomas de Asturias en el caso de las dos primeras concesiones y Galicia
para las dos siguientes, por un total de 2x10 MHz méas 10 MHz en cada una de las citadas

Comunidades Autébnomas.

Segundo.- Euskaltel y R disponen, asimismo, de titulos habilitantes de derechos de uso
privativo del dominio puablico radioeléctrico en bandas de frecuencias sin limitacion de titulos

habilitantes a otorgar, atribuidas a la prestacion de servicio fijo de banda ancha.
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Tercero.- Con fecha 12 de abril de 2021, se ha recibido en el Ministerio de Asuntos
Econdmicos y Transformacion Digital, escrito de D3 Carme Briera Dalmau con DNI nimero
40525302-S, en nombre y representaciéon de KAIXO TELECOM S.A.U. (en adelante, Kaixo)
con NIF A-04982526, sociedad anénima de nacionalidad espafiola, integramente participada
por Masmovil Ibercom, S.A.U. (en adelante, Masmovil), en el que se pone de manifiesto la
intencién de Kaixo de adquirir el 100% del capital social de Euskaltel, y por el que se solicita la
autorizacion prevista en el articulo 73 del Reglamento sobre el uso del dominio publico
radioeléctrico, aprobado por el Real Decreto 123/2017, de 24 de febrero, ya que dicha
adquisicion supondria la asuncién del control efectivo de la sociedad Euskaltel, S.A. y su filial
R, titulares de los derechos de uso privativo del dominio publico radioeléctrico enumerados en

los antecedentes primero y segundo.

Cuarto.- Masmovil posee integramente a su vez la compafiia Xfera Méviles S.A. (en adelante,
Xfera) con NIF A-82528548, la cual es titular de las siguientes concesiones de derechos de uso
del dominio publico radioeléctrico en las bandas armonizadas de 1800 MHz, 2,1 GHz y 2,6
GHz:

- 3 concesiones en todo el territorio nacional en la banda de 1800 MHz de referencias DGZZ-
1104638, DGZZ-1104639 y DGZZ-1104640 por un total de 2x14,8 MHz, otorgadas por
concurso publicado mediante la Orden 888/2011, de 11 de abril.

- 1 concesién en todo el territorio nacional en la banda de 2,1 GHz de referencia M ZZ-
0020006 otorgada por concurso publicado mediante la Orden de 10 de noviembre de 1999,
por un total de 2x15 MHz mas 5 MHz TDD.

- 4 concesiones de 10 MHz cada una en la banda de 2,6 GHz, con referencias DGZZ-
1400278 para Andalucia, DGZZ-1400279 para Castilla La Mancha, DGZZ-1400280 para
Catalufia y DGM-1400281 para Madrid, otorgadas por subasta publicada mediante Orden
IET/173/2014, de 6 de febrero.
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FUNDAMENTOS DE DERECHO

Primero.- El articulo 67 de la Ley 9/2014, de 9 de mayo, General de Telecomunicaciones,
permite el mercado secundario de los titulos habilitantes de uso del dominio publico
radioeléctrico y de los derechos a los que habilita, si bien remite a norma reglamentaria la
fijacibn de las condiciones para que se autorice por la Administracion de las

telecomunicaciones.

Segundo.- El Titulo VI del Reglamento sobre el uso del dominio publico radioeléctrico,
aprobado por el Real Decreto 123/2017, de 24 de febrero, (en adelante, el Reglamento), regula
el “Mercado secundario del espectro”, estableciendo en su Capitulo | las disposiciones
generales por las que han de regirse los negocios juridicos relativos al mercado secundario del

espectro.

El articulo 66 establece que “Todo negocio juridico relativo al mercado secundario del espectro
debe ser autorizado previamente por el Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion
Digital o por la Secretaria de Estado de Telecomunicaciones e Infraestructuras Digitales, segun
corresponda. El negocio juridico de transferencia, de cesién, de mutualizacién o de provisién
de servicios mayoristas relevantes efectuado que no hubiera obtenido dicha autorizacién

administrativa previa sera nulo de pleno derecho y se tendra por no celebrado”.

Tercero.- De entre las diversas modalidades de negocios juridicos que se celebran en el
mercado secundario del espectro, segun el articulo 65.2 del Reglamento, se encuentra la
transferencia de titulos habilitantes para el uso privativo del dominio publico radioeléctrico. Al
respecto, el articulo 71.1 del Reglamento establece que “En la transferencia de titulos
habilitantes para el uso privativo del dominio publico radioeléctrico se transmite la titularidad del
titulo habilitante y, en consecuencia, se transmite la totalidad de los derechos de uso privativo
del dominio publico radioeléctrico derivados del titulo, por todo el periodo de tiempo que reste

de vigencia y en todo el ambito geografico del titulo”.

Mas en concreto, el articulo 71.4.a) del Reglamento configura como uno de los supuestos en

los que existe transferencia de titulos habilitantes para el uso privativo del dominio publico
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radioeléctrico “cuando se transmita el cien por cien de las acciones o participaciones de la
entidad que sea titular del titulo habilitante o de un porcentaje menor que suponga alteracion de

su control efectivo”.

La transmisién del 100% de las acciones de Euskaltel supondria la asunciéon de su control
efectivo y traeria indirectamente como consecuencia la asuncion del control efectivo de su filial
R.

En la medida en que el cambio accionarial en Euskaltel implica que Kaixo asuma el control
efectivo de Euskaltel y R, la transferencia de las concesiones demaniales enumeradas en los
antecedentes primero y segundo debe ser autorizada previamente conforme a lo sefialado en

el citado Reglamento.

Cuarto.- El articulo 69 del Reglamento establece los requisitos que ha de cumplir la solicitud
de autorizacion y la documentacion que debe acompafarse. El articulo 70.4 del Reglamento
establece las causas de denegacion de solicitudes. Por su parte, el articulo 72.1 del
Reglamento dispone que el nuevo titular se subrogara en todos los derechos y obligaciones del

anterior titular, derivados del titulo a transferir.

A tal efecto, se ha comprobado que Kaixo ha presentado toda la documentacion exigida, que
no existe ninguna de las causas de denegacién de solicitudes a las que se refiere el articulo 70
de dicho Reglamento y que Kaixo cumple todos los requisitos y condiciones que, de acuerdo
con el Reglamento sobre el uso del dominio publico radioeléctrico, resultan exigibles a los

titulares de concesiones de uso privativo de dominio publico radioeléctrico.

En concreto, se ha comprobado que no se produce la causa de denegacion de solicitudes a la
que se refiere el articulo 70.2.b) del Reglamento relativo a “situacién de acaparamiento de
derechos de uso de dominio publico radioeléctrico, y en particular cuando implique la
superacion de los limites a la cantidad de derechos de uso de dominio publico radioeléctrico

por un mismo titular que se hubieran establecido”.

Tras la transferencia prevista, Kaixo y Xfera, como filiales de Masmovil, dispondrian

conjuntamente de un maximo de 94,6 MHz en Asturias, Galicia y Pais Vasco, un maximo de
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74,6 MHz en Andalucia, Castilla La Mancha, Catalufia y Madrid y un maximo de 64,6 en el
resto del territorio nacional y por tanto, no se produce superacion del el limite de 135 MHz,
establecido para el conjunto de las bandas de 1800 MHz, 2,1 GHz y 2,6 GHz mediante “Orden
ITC/2499/2011, de 20 de septiembre, por la que se aprueba el pliego de clausulas
administrativas particulares y de prescripciones técnicas para el otorgamiento por subasta de
concesiones de uso privativo de dominio publico radioeléctrico en las bandas de 900 MHz y 2,6
GHz a que se refiere el apartado 8 del articulo 4 y el articulo 7 del Real Decreto 458/2011, de 1
de abril, sobre actuaciones en materia de espectro radioeléctrico para el desarrollo de la

sociedad digital, y se convoca la correspondiente subasta”.

Asimismo, se ha comprobado que Kaixo conoce su obligacién de subrogarse en todos los

derechos y obligaciones derivados de los titulos a transferir.

En virtud de lo establecido en la Orden IET/556/2012, de 15 de marzo, por la que se delegan
competencias del Ministro de Industria, Energia y Turismo, y por la que se aprueban las
delegaciones de competencias de otros 6érganos superiores y directivos del departamento,
vigente a tenor de lo fijado en la disposicion adicional cuarta del Real Decreto 403/2020, de 25
de febrero, por el que se desarrolla la estructura orgénica bésica del Ministerio de Asuntos
Econdmicos y Transformacion Digital, el Secretario de Estado de Telecomunicaciones e
Infraestructuras Digitales tiene delegada en la persona titular de la Direccion General de
Telecomunicaciones y Ordenacién de los Servicios de Comunicacion Audiovisual la
competencia de transferencia y la cesion de derechos de uso de dominio publico radioeléctrico
en bandas de frecuencia con limitacién de titulos habilitantes a otorgar, asi como tiene
delegada en la persona titular de la Subdireccion General de Planificacion y Gestion del
Espectro Radioeléctrico de dicha Direcciéon General la competencia de la transferencia y la
cesion de derechos de uso de dominio publico radioeléctrico en bandas de frecuencia sin

limitacion de titulos habilitantes a otorgar.

Por razones de economia procedimental y de garantia de unicidad del acto, en
correspondencia con el acto (nico que provoca el otorgamiento de la presente autorizacién
administrativa, cual es la proyectada toma de control de Euskaltel y su filial R, se avoca para
este acto ambas delegaciones de competencia en virtud de lo establecido en el articulo 10 de

la Ley 40/2015, de 1 de octubre, de Régimen Juridico del Sector Publico, de forma que el
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otorgamiento de la autorizacion corresponde al Secretario de Estado de Telecomunicaciones e

Infraestructuras Digitales.

En atencién a lo recogido en los anteriores Antecedentes de hecho y Fundamentos de derecho,
vista la Ley 9/2014, de 9 de mayo, General de Telecomunicaciones, el Real Decreto 123/2017,
de 24 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento sobre el uso de dominio publico
radioeléctrico, el vigente Cuadro Nacional de Atribucion de Frecuencias, el Reglamento de
Radiocomunicaciones anexo al Convenio Internacional de Telecomunicaciones, y demas
disposiciones de aplicacion, en uso de la facultad prevista en el articulo 69 del Reglamento
sobre uso de dominio publico radioeléctrico, aprobado por Real Decreto 123/2017, de 24 de

febrero,

RESUELVO:

Primero.- Autorizacion de la transferencia de titulos habilitantes para el uso privativo del

dominio publico radioeléctrico.

1. De conformidad con lo establecido en el articulo 71 del Reglamento sobre el uso del dominio
publico radioeléctrico, aprobado por Real Decreto 123/2017, de 24 de febrero, se autoriza la
transferencia, por asuncién del control efectivo de Euskaltel, S.A. con NIF A-48766695 vy su filial
R Cable y Telecable de Telecomunicaciones S.A.U. con NIF A-15474281, de las seis
concesiones de derechos de uso privativo del dominio publico radioeléctrico para la prestacion
de servicios de comunicaciones electrénicas en la banda de 2,6 GHz que se listan a
continuacion, a favor de KAIXO TELECOM, S.A.U (NIF A-04982526):

- DGZZ-1104999 y DGZZ-1105551, con ambito territorial la comunidad auténoma del Pais

Vasco.

- DGO -1104997 y DGO -1105548 con ambito territorial la comunidad auténoma de Asturias.

- DGZz-1105015 y DGZZ-1105549, con &mbito territorial la comunidad autonoma de Galicia.

2. Se autoriza la transferencia de los titulos habilitantes de derechos de uso privativo del

dominio publico radioeléctrico en bandas de frecuencias sin limitacién de nimero atribuidas a la
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prestacion del servicio fijo de banda ancha de las que son titulares Euskaltel, S.A. y su filial R
Cable y Telecable de Telecomunicaciones S.A.U. a favor de KAIXO TELECOM, S.A.U.

Segundo.- Condiciones técnicas de uso de los recursos y frecuencias de las

concesiones demaniales.

Las condiciones técnicas de uso de los titulos habilitantes transferidos se ajustaran, en
cualquier caso, a las establecidas en el Cuadro Nacional de Atribucién de Frecuencias, en los
planes técnicos correspondientes y en el Reglamento sobre el uso de dominio publico
radioeléctrico, aprobado por el Real Decreto 123/2017, de 24 de febrero, asi como a las que,
en su caso, estén fijadas en el Reglamento de Radiocomunicaciones, acuerdos
internacionales, normativa de la Unién Europea y acuerdos de coordinacion de frecuencias con

otros paises.

Tercero.- Subrogacion de derechos y obligaciones asociados a las concesiones

demaniales.

KAIXO TELECOM, S.A.U. se subrogara en todos los derechos y obligaciones derivados de la
toma de control de Euskaltel, S.A. y de su filial R Cable y Telecable de Telecomunicaciones

S.A.U, desde el momento en que ésta se haga efectiva.

Las clausulas y condiciones incluidas en el instrumento juridico que materialice la adquisicion
de acciones de Euskaltel S.A., comprometen exclusivamente a las partes afectadas por dicho
instrumento, sin que puedan prejuzgar, comprometer o condicionar el ejercicio de las funciones

de la Administracion.

Cuarto.- Comunicacién a la Secretaria de Estado de Telecomunicaciones e

Infraestructuras Digitales.

KAIXO TELECOM, S.A.U. deberd comunicar a la Secretaria de Estado de Telecomunicaciones
e Infraestructuras Digitales la fecha efectiva de asuncion del control de Euskaltel S.A. y su filial

y aportar la documentacion acreditativa del perfeccionamiento de dicha operacion.
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Quinto.- Recursos.

Contra la presente resolucion, que agota la via administrativa, se podra interponer, de acuerdo
con el articulo 123 de la Ley 39/2015, de 1 de octubre, del Procedimiento Administrativo
Comn de las Administraciones Publicas, recurso potestativo de reposicion ante el mismo
organo que la ha dictado en el plazo de un mes desde el dia siguiente a su notificacién o bien
ser impugnada directamente ante la Sala de lo Contencioso Administrativo de la Audiencia
Nacional en el plazo de dos meses contados desde el dia siguiente a la notificacion, de
acuerdo con el articulo 46 de la Ley 29/1998, de 13 de julio, reguladora de la Jurisdiccién

Contencioso-Administrativa, sin que puedan ser simultdneos ambos recursos.

EL SECRETARIO DE ESTADO DE TELECOMUNICACIONES E INFRAESTRUCTURAS DIGITALES

Roberto Sanchez Sanchez
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