Compaiiia Titdn 13 Teléfono 91 774 60 00
Leglstica de 28045 Madrid Fax 91 774 60 01
Hidrocarburos CLH, S.A,

Comision Nacional del Mercado de Valores
Calle Edison, 4
28006 Madrid

Madrid, 10 de noviembre de 2015

Ref: Oferta pdblica de adquisicién de acciones de Clase A y Clase D de
Compaitia Logistica de Hidrocarburos CLH, S.A. para su exclusién de
cotizacion.

Muy Sres. Nuestros:

Adjunto les remitimos el CD-ROM que contiene el folleto explicativo de la oferta
y el modelo de anuncio de la misma previsto en el articulo 22 del Real Decreto
1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas publicas de
adquisiciones de valores, correspondiente a la oferta publica de adquisicién
formulada por Compafiia Logistica de Hidrocarburos CLH, S.A. sobre sus propias
acciones de Clase A y Clase D, para su exclusién de negociacién de las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia (la “Oferta”).

El contenido del folleto explicativo y del modelo de anuncio que figuran en este
CD-ROM coincide integramente con el de la dltima versién en papel presentada
por escrito ante la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Se autoriza la difusién del contenido del folleto explicativo de la Oferta y del
modelo de anuncio de la misma a través de la pagina web de la Comisién

Nacional del Mercado de Valores.

Atentamente,

D. Luis Valero Quirds,
En nombre y representacion de
Compaiiia Logistica de Hidrocarburos CLH, S.A.

Inscrita en el Registro Mercanti] de Madrid. Tomo 187, Libro de Sociedades Fakio 84, Hoja 6.692, Fecha 27 de marzo de 1928, C.LF. A-28018380
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Hidrocarburos CLH, S.A

ANUNCIO DE LA OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES DE
CLASE A'Y CLASE D DE COMPAN{A LOGISTICA DE HIDROCARBUROS CLH,
S.A. FORMULADA POR LA PROPIA SOCIEDAD, PARA SU EXCLUSION DE
NEGOCIACION DE LAS
BOLSAS DE VALORES DE MADRID, BARCELONA, BILBAO Y VALENCIA

La Comisién Nacional del Mercado de Valores (la "CNMV") ha autorizado con
fecha [e] de [e] de 2015 |3 oferta publica de adquisicién de acciones formulada
por Compafila Logistica de Hidrocarburos CLH, S.A. ("CLH” o la “Sociedad”)
sobre sus propias acciones de Clase A y Clase D para su exclusién de
negociacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia
conforme a lo dispuesto en el articulo 34.5 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores (la “Ley del Mercado de Valores”) y en el articulo 10
del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas
publicas de adquisicién de valores (el "RD1066/2007"),

La referida oferta pdblica de adquisicién (la “Oferta”) se rige por la Ley del
Mercado de Valores, por el RD 1066/2007 y demdas legislacidn aplicable.

A continuacién, de acuerdo con lo establecido en el articulo 22.1 del RD
1066/2007, se incluyen los datos esenciales de la Oferta gue constan en el
folleto explicativo de la misma (el “Folleto”}.

DESCRIPCION DE LA OFERTA

1. INTRODUCCION

El capital social de CLH se encuentra dividido en tres clases de acciones: Clase
A, Clase C y Clase D, encontrdndose admitidas a negociaciéon Gnicamente las
Clases A y D, a las que por tanto se dirige la Oferta. Todas las acciones de Clase
A se encuentran inmovilizadas hasta la finalizacién del plazo de aceptacién y, en
consecuencia, la Oferta se extiende efectivamente a Ia adquisicién de las
acciones Clase D no inmovilizadas y que representan el 35,45% de las acciones
Clase D y el 0,85% del capital social de CLH.

El precio ofrecido como contraprestacién de la presente Oferta es 46,39 euros
por accién,
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Iniciaimente, el precio de la Oferta presentada en fecha 1 de julio de 2015 an®
la Comisién Nacional del Mercado de Valores ("CNMV"), se fijé por CLH en 39,46
euros por accién, con base en el informe inicial de valoracién emitido por KPMG
Asesores, S.L. ("KPMG"”) en fecha 26 de mayo de 2015 (el "Primer Informe de
Valoracién”), que obtenia un rango de valor por accion de CLH de entre 34,92
euros y 39,46 euros,

Con posterioridad, y como consta en hecho relevante registrado el 25 de
septiembre de 2015, se produjo un acuerdo para la transmisién por parte de
Repsol, S.A. a Ardian S.A.S. (antiguamente denominada Ardian, S.A.), a través
de los fondos ARDIAN Infrastructure Fund IV SCA, SICAR y ARDIAN
Infrastructure Fund IV SCA, SICAR B (los “Fondos Ardian”), de una
participacion del 10% en el capital social de CLH por un precio total de 325
millones de euros. Por ello, el Consejo de Administracién de CLH, en su reunién
del 29 de septiembre de 2015 acordé fijar el precio de la Oferta en 46,39 euros
por accidén, esto es, el mismo precio por accién que fue pagado por Marthilores
3, S.L.U. (sociedad del grupo Ardian, S.A.S especificamente constituida para la
adquisicion de las acciones) a Repsol, S.A. en la compraventa que fue
materializada el 23 de octubre de 2015.

A tal efecto, CLH procedi6 a aportar a la CNMV en fecha 13 de octubre de 2015
la documentacién acreditativa de la elevacién del precio de la oferta y el 29 de
octubre de 2015 aporté el certificado acreditativo de la inmovilizacién de las
acciones Clases A y D adquiridas por Marthilores 3, S.L.U.

Por otra parte, durante la tramitacién de la Oferta, la CNMV remitié¢ un
requerimiento a CLH fechado el 16 de septiembre de 2015 en el que le solicitaba
que aportase un nuevo informe de valoracién realizado por experto
independiente que debia aplicar la férmula original del Capital Asset Pricing
Mode! (CAPM), sin adicionar el factor relacionado con el tamafio de la empresa a
través del denominado “coeficiente alpha” considerado en el Primer Informe de
Valoracién.

En respuesta al requerimiento, y considerando la adquisicion de acciones de CLH
por Marthilores 3, S.L.U., la Sociedad aporté un nuevo informe de valoracién
emitido por KPMG con fecha 2 de noviembre de 2015 (el “Segundo Informe de
Valoracidn”) que se incluye anexo 5 al Folleto.

KPMG recalculd la tasa de descuento (weighted average cost of capital o
“WACC") incluida en el Primer Informe de Valoracién sin adicionar el coeficiente
alpha y manteniendo sin cambios el resto de sus componentes (tasa libre de
riesgo, prima de riesgo de mercado y coeficiente beta), obteniendo una tasa



aplicable que no resulta razonable a su juicio desde los puntos de vi
financiero y de mercado.

En consecuencia, en el Segundo Informe de Valoracién KPMG ha modificado los
criterios para la determinacién de algunos de los componentes de la tasa de
descuento incluidos en el Primer Informe de Valoracién. En particular, KPMG ha
revisado los criterios relativos a la determinacién de la prima de riesgo de
mercado y la seleccién de las compafiias cotizadas comparables utilizada para la
determinacion del “coeficiente beta”, todo ello con el detalie que figura en el
Folleto.

En el Segundo Informe de Valoracién el rango de valor resultante por cada
accion de CLH determinado por KPMG pasa a ser de 37,33 euros a 46,39 euros.

La aceptacién de la Oferta es voluntaria y deberd formalizarse en la forma y los
plazos previstos en el Capitulo III del Folleto. Una vez liquidada la Oferta, y
cualquiera que sea el nimero de aceptaciones recibidas, las acciones de las
Clases A y D quedarén excluidas de negociacién.

Al tratarse de una oferta pablica de adquisicién de acciones formulada por la
Sociedad sobre sus propias acciones para su exclusién de negociacién, en
ningln caso se cumplirdn tras la Oferta las condiciones establecidas en el
articulo 47 del RD 1066/2007 para que pueda procederse a ejecutar las
operaciones de compraventa forzosa a las que se refiere el articulo 60 ter de la
Ley del Mercado de Valores y el Capitulo X del RD 1066/2007.

2. INFORMACION SOBRE LA SOCIEDAD

Las condiciones de sociedad oferente y afectada concurren, ambas, en CLH.

2.1. CLH y su capital social

CLH es una sociedad anénima de nacionalidad espafiola, con domicilio social en
Calle Titdn, nGmero 13, (28045-Madrid}, inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid al Folio 84, Tomo 187, Hoja M-5.692 y con N.I.F. nimero A-28018380.

El capital social de la Sociedad a la fecha del Folleto asciende a 84.070.140
euros, dividido en 70.058.450 acciones, de 1,20 euros de valor nominal cada

una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones estdn distribuidas en tres clases, denominadas A, C y D, con
idénticos derechos politicos y econémicos:



a) La Clase A esta constituida por 90.000 acciones.

b) La Clase C esta constituida por 68.279.401 acciones.

c) La Clase D esta constituida por 1.689.049 acciones.

Las acciones de las Clases A y D estdn representadas por medio de anotaciones
en cuenta y estdn admitidas a negociacién en las Boisas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia, cotizando en el sistema de corros electrénicos. Por
Su parte, las acciones de la Clase C estan representadas por medio de titulos
nominativos y no estan admitidas a negociacién oficial.

La Sociedad no tiene emitido ningln otro valor o instrumento financiero que
pudiera dar derecho directa o indirectamente a la adquisicién o suscripcion de
acciones de la Sociedad.

La estructura accionarial de CLH es la siguiente;
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4} Titular directo de la participacién:
@ Titular directo de la participacion:
@) Titular directo de la participacién:
®  Titular directo de la participacién:
Y Titular directo de la participacién:
8 Titular directo de la participacién:
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Oman Oil Holdings Spain, S.L.

Kartera 1, S.L.

BP Oil Espana, S.A.
Global Winche, S.L.

Global Ramayana,

S.L.

Global Matafion, S.L.
Marthilores, S.L., Marthilor2, S.C.A. Marthilores 3, 5.L.U.

NCG Corporacron Industriai, S.L.




La Sociedad no es titular de acciones en autocartera.

No existe ninguna persona fisica o juridica que tenga el control sobre CLH en el
sentido del articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores.

En la actualidad, no se ha notificado a la Sociedad la existencia de ningdn pacto
parasocial de los previstos en el articulo 530 y siguientes de la Ley de
Sociedades de Capital entre sus accionistas, ni consta ninguna actuacién
concertada de las previstas en el articulo 5 del RD 1066/2007.

A la fecha del Folleto, el Consejo de Administracién de CLH est3 compuesto por
21 miembros.

2.2. Operaciones sobre acciones de la Sociedad

En los 12 meses previos al acuerdo del Consejo de Administracién de 26 de
mayo de 2015, comunicado mediante hecho relevante de la misma fecha, y
hasta la fecha del Folleto, CLH no ha llevado a cabo, directa ni indirectamente,
operaciones con acciones propias.

Durante el mismo periodo, segln las manifestaciones realizadas a CLH por sus
accionistas significativos, las (nicas operaciones realizadas, al contado o a
plazo, por dichos accionistas o por sociedades pertenecientes a sus grupos, con
acciones de la Sociedad son las que se recogen a continuacion:
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3.502.923 acciones de la Clase C;
Compra 30/05/2014 3.502.922 acciones de la Clase C@; y 1
accién de la Clase D®

GIP II Paima Luxco II,
S.AR.L

GIP II Palma Luxco II,

SARL Compra 8/08/2014 3.502.923 acciones de la Clase C¥

90.000 acciones de la Clase AT;
Marthilores 3, S.L.U. Compra 23/10/2015 6.453.910 acciones de la Clase C*); y
461.937 acciones de la Clase D

% Compraventa formalizada con Global Noray, S.L.

) Compraventa formalizada con Global Salamina, 5.L.
) Compraventa formalizada con Global Salamina, S.L.
“'  Compraventa formalizada con Globai Kamala, S.L.
) Compraventa formalizada con Repsol, S.A.

La Sociedad no tiene constancia del precio por accién pagado en las dos
primeras operaciones, pero si la confirmacién de dichos accionistas de que en
ningun caso ha sido superior al precio de la Oferta, esto es, 46,39 euros por
accién, ni al que se fijé inicialmente de 39,46 euros. Respecto de la operacion




formalizada por Marthilores 3, S.L.U., ésta se realizé por un precio total de :
millones de euros, lo que supone un precio por accidn de 46,39 euros por
accion.

2.3. Acuerdos sobre la Oferta.

En fecha 14 de abril de 2015 la Sociedad suscribié con Compaiiia Espafiola de
Petrdleos, S.A. y Repsol, S.A., y en fecha 7 de abril de 2015 con BP Oil Espaiia,
S.A., titulares conjuntamente, en dicho momento, de 90.000 acciones de Clase
A, 15.735.559 acciones de Clase C y 1.090.259 acciones de Clase D, un
compromiso irrevocable de no aceptacién de la Oferta, en el que dichas
entidades se obligaron frente a la Sociedad, con cardcter irrevocable y con
sujecién, Unicamente, a la condicién de que el Consejo de Administracién y la
Junta Ordinaria de Accionistas aprobasen la solicitud de exclusién de las
acciones de las Clases A y D y la formulacién de la Oferta, a: (a) mantener la
titularidad de las acciones de Clase A y Clase D de su propiedad hasta la
aprobacién de la Oferta y no vender dichas acciones en la Oferta, ni realizar
ningln acto de declaracién de aceptacién al efecto; (b) inmovilizar la totalidad
de las acciones de Clase A y Clase D hasta que transcurra el plazo de aceptacién
de la Oferta y, a tal fin, entregar a la Sociedad el correspondiente certificado de
legitimacion; (c) votar a favor de la exclusién de negociacion de las acciones de
Clase A y Clase D de la Sociedad y de la formulacién de la Oferta en la Junta
General; y (d) con cardcter general, llevar a cabo todas las actuaciones
necesarias o convenientes para el buen fin de dichas operaciones.

En fecha 24 de septiembre de 2015 la Sociedad presté su consentimiento a la
venta por Repsol, S.A. de 7.005.847 acciones de Clase A, Clase C y Clase D de
la Sociedad, directa o indirectamente, a los Fondos Ardian. En dicha fecha, los
Fondos Ardian se subrogaron inicialmente en el compromiso asumido por
Repsol, S.A. descrito en el parrafo anterior. Con fecha 23 de octubre de 2015,
una vez formalizada la compraventa de las acciones por Marthilores 3, S.L.U.,
actual titular de dichas acciones, esta se ha subrogado en el compromiso
asumido por los Fondos Ardian. Se adjuntan al Folleto los compromisos
irrevocables de no aceptacién de la Oferta, suscritos los citados accionistas.

Una vez liquidada la Oferta, los accionistas BP Qil Espafia, S.A, Compafiia
Espafiola de Petréleos, S.A. y Marthilores 3, S.L.U. podran realizar libremente
cualquier operacién respecto de sus acciones.

Los acuerdos suscritos con la sociedad por los accionistas BP Oil Espafia, S.A.,
Compafiia Espafiola de Petréleos, S.A. y Marthilores 3, S.L.U. no suponen una
accion concertada entre ellos ni un pacto parasocial.



No existe. ninglin otro acuerdo, pacto o concierto de cualquier natural
relacionado con la Oferta o con CLH, entre la propia Sociedad y sus accionistas o
los miembros de sus érganos de administracién, direccién y control,

CLH no tiene informacidén sobre la intencién de los restantes titulares de
acciones de Clase D de aceptar o no la Oferta.

Segln las manifestaciones realizadas a CLH por los accionistas que han
inmovilizado sus acciones, no existe ningln acuerdo de cualquier naturaleza que
contemple la transmisién de sus acciones entre ellos ni a terceros. Asimismo, no
existe tampoco acuerdo alguno de CLH para la adquisicién de dichas acciones
con posterioridad a [a Oferta.

No se ha reservado ventaja alguna a los accionistas ni a los miembros de los
érganos de administracién, direccién y control de CLH.

i VALORES A LOS QUE SE DIRIGE LA OFERTA.
3.1. Ndamero y descripcion de los vaiores a los que se dirige la Oferta.

La Oferta se dirige exclusivamente a las acciones de CLH admitidas a
negociacion, esto es, 90.000 acciones de Clase A y 1.689.049 acciones de Clase
D.

Quedan excluidas de la Oferta las acciones titularidad de los accionistas de la
Sociedad que en la Junta General Ordinaria celebrada el 29 de junio de 2015
votaron a favor de la Oferta y procedieron a inmovilizar la totalidad de sus
acciones de Clase A y Clase D de la Sociedad hasta |a finalizacién del periodo de
aceptacion de la Oferta (incluyendo, a efectos aclaratorios, las acciones
adquiridas por Marthilores 3, S.L.U. de Repsol, S.A. en fecha 23 de octubre de
2015, dado que el adquirente se subrogd en el mismo compromiso de
inmovilizacién asumido inicialmente por Repsol, S.A.). El detalle de las acciones
que quedan excluidas seglin lo previsto en este parrafo es el siguiente:
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- Acclonista(s)

Marthiiores 3,

ik 90.000 461.937 551.937 | 0,79%
gg’;‘g;’gi:oifpsai"_'a 564.102 564.102 0,81%
BP Oil Espafia, S.A. 64.220 64.220 0,09%
Total 90.000 1.090.259 | 1.180.259 1,68%




En consecuencia, la Oferta se dirige de forma efectiva a la adquisicién de
598.790 acciones de Clase D de la Sociedad, representativas de un 0,85% del
capital social de la Sociedad y de un 34,5% de las acciones de Clase D.

3.2. Contraprestacion ofrecida.

3.2.1. Contraprestacién ofrecida por cada valor y forma en que se hari
efectiva.

La presente Oferta se formula como compraventa de acciones y |Ia
contraprestacion de la Oferta es de 46,39 euros por cada accién de Clase D. La
totalidad de la contraprestacion se abonara en metilico.

En el caso de que el dividendo que, de forma regular, viene repartiendo la
Sociedad durante el mes de diciembre de cada ejercicio fuese en este ejercicio
abonado antes de la publicacién del resultado de |a Oferta, el precio citado se
reduciria en un importe igual al importe bruto por accién de dicho dividendo.

3.2.2. Justificaciébn de la contraprestacién Y método de valoracién
utilizado para su determinacién.

De conformidad con lo previsto en el articulo 34.5 de la Ley del Mercado de
Valores, el Consejo de Administracién de CLH aprobd en reunién de fecha 26 de
mayo de 2015 un informe justificando detalladamente tanto la propuesta de
exclusion de negociacién de las acciones de Clase A y Clase D de la Sociedad
como el precio ofrecido con ocasién de la misma de 39,46 euros por accion. El
mencionado informe se puso a disposicién de los accionistas al tiempo de la
convocatoria de la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el dia 29 de
junio de 2015.

No obstante lo anterior, en fecha 25 de septiembre, Repsol, S.A. anuncié el
acuerdo de transmisién de una participacién del 10% en el capital social de CLH
a los Fondos Ardian por un precio total de 325 millones de euros. Por ello, el
Consejo de Administraciéon de CLH, en cumplimiento del compromiso de no
ofrecer un precio en ningun caso inferior al acordado para transmisiones de
acciones por parte de accionistas significativos de la Compafia, acordé fijar el
precic de la Oferta en 46,39 euros por accidn, esto es, el mismo precio por
accién que fue pagado por Marthilores 3, S.L.U. a Repsol, S.A. en dicha
operacion.



El precio ofrecido en la presente Oferta cumple con lo previsto en el artic
10.6 del Real Decreto 1066/2007, ya que dicho precio no es inferior al mayor de
entre (i) el precio equitativo al que se refiere el articuioc 9 del Real Decreto
1066/2007, y (ii) el que resulta de tomar en Cuenta, de forma conjunta y con
justificacién de su respectiva relevancia, los métodos contenidos en el articulo
10.5 del RD1066/2007. Por lo tanto, dicho precio redne los requisitos para tener
la consideracién de precio equitativo a los efectos de calcular el precio de la
Oferta de acuerdo con lo previsto en el articulo 10.6 del RD 1066/2007.

A los efectos del articulo 9.2 del RD 1066/2007, se hace constar que no existe
compensacion alguna para ningun accionista de CLH al margen del precio de la
Oferta.

Por lo que respecta al precio resultante de tener en cuenta los métodos
contenidos en el articulo 10.5 del RD 1066/2007, el Consejo de Administracién
de la Sociedad encargé a KPMG la realizacién de una valoracion independiente
de la Sociedad atendiendo para ello a los criterios y los métodos de valoracién
previstos en el mencionado articulo 10.5 del Real Decreto 1066/2007, por lo que
KPMG emitié el Primer Informe de Valoracién, de fecha 26 de mayo de 2015. En
dicho Informe, tras emplear distintos métodos de valoracién, se establecia un
rango de valoracién entre 34,92 y 39,46 euros por accidn, coincidiendo el valor
minimo y el valor méximo de dicho rango con los respectivos valores calculados
mediante el método de descuento de flujos de caja.

Posteriormente, durante la tramitacién de la Oferta, la CNMV remitié6 un
requerimiento a CLH con fecha 16 de septiembre 2015 en el que se solicitaba
que aportase "un nuevo informe realizado por experto independiente que debe
actualizar la valoracién de CLH incluida en el expediente de la oferta y aplicar Ia
férmula original del Capital Asset Pricing Model (CAPM), sin adicionar el factor
relacionado con el tamafio de la empresa a través del denominado coeficiente
alpha” (dicho “coeficiente alpha” habia sido considerado en el Primer Informe de
Valoracién),

En consecuencia, y como respuesta a dicho requerimiento, KPMG recalculé la
tasa de descuento (WACC) incluida en el Primer Informe de Valoracién, y emitié
el Segundo Informe de Valoracién, de fecha 2 de noviembre de 2015. A efectos
aclaratorios, se indica que en el Segundo Informe de Valoracién se realiza un
andlisis en el que se justifica una variacién respecto a los criterios utilizados
para la estimacién de la tasa de descuento que se habia calculado en el Primer
Informe de Valoracién. En particular, respecto a la prima de riesgo de mercado y
los criterios de seleccién de compafiias cotizadas comparables para la
determinacién del coeficiente beta. Asimismo, se ha procedido a actualizar la



tasa libre de riesgo a 27 de mayo de 2015. Como consecuencia de la aplicaci®
de los nuevos criterios en el Segundo Informe de Valoracién, el nuevo rango del
precio de la Oferta se establece entre 37,33 euros y 46,39 euros por accion.

La tasa de descuento se ha estimado considerando la fecha de referencia para la
obtencién de sus componentes el 26 de mayo de 2015, fecha del anuncio de la
Oferta por parte del Consejo de Administracién de CLH. Si se considerase como
fecha de referencia el 30 de octubre de 2015, no se obtendrfan diferencias
significativas entre la estimacion de la misma, por lo KPMG entiende que las
conclusiones de valor cobtenidas de la aplicacién del método de descuento de
flujos de caja no se verfan afectadas significativamente.

A}  Valor tedrico contable o neto patrimonial de la Sociedad

Tomando como base los estados financieros de la Sociedad a 31 de diciembre de
2014, fecha de los Ultimos estados financieros consolidados auditados de la
Sociedad, de acuerdo con este método de valoracién, el valor de las acciones de
la Sociedad a nivel del Grupo CLH a 31 de diciembre de 2014 es de 2,82 euros
por accién, mientras que el valor de las acciones de la Sociedad a nivel
individual es de 2,63 euros por accién. Asimismo, tomando como base los
estados financieros intermedios consolidados no auditados a 30 de junio de
2015, el valor de las acciones de la Sociedad a nivel del Grupo CLH es de 3,46
euros por accién y el valor de las acciones de la Sociedad a nivel individual es de
3,33 euros por accidén.

KPMG ha considerado que este método es no adecuado a la hora de valorar las
acciones de la Sociedad dado que se trata de un método estético, que no toma
en cuenta los rendimientos ni flujos de caja futuros ni, necesariamente, el valor
de mercado de los activos, considerando que la aplicacién de otros métodos
resulta mas adecuada para conocer el valor real de las acciones.

B)  Valor liquidativo de la Sociedad

El valor liquidativo es un método de valoracién que refleja el valor de una
empresa en una disolucién y cese definitivo de las actividades y se basa en la
estimacién del valor de |a empresa en un proceso de venta de sus activos y
cancelacién de sus deudas, teniendo en consideracién las plusvalias y/o
minusvalias latentes, asi como las contingencias que pudieran existir.

KPMG considera que, mediante la aplicaciéon de esta metodologia se obtendria

un valor significativamente inferior a los obtenidos mediante la aplicacién del
resto de métodos considerados. Como consecuencia de lo anterior, KPMG no ha
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estimado preciso el calculo del valor liquidativo a efectos de la determinacién
valor de mercado de las acciones de la Sociedad.

C) Cotizacién media ponderada de las acciones de la Sociedad durante los seis
meses anteriores af anuncio de la propuesta de exclusién

KPMG ha analizado la cotizacién media ponderada de las acciones de la Sociedad
durante los seis meses anteriores al anuncio de la propuesta de exclusién
mediante la publicacién por la Sociedad de un hecho relevante de fecha 26 de
mayo de 2015

En el certificado de 26 de mayo de 2015 (fecha de publicacion del anuncio de la
propuesta de exclusion) emitido por la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores
de Madrid, S.A., se acredita el cambio medio simple de los cambios medios
ponderados diarios de contratacién bursatil de las acciones de la Sociedad
durante el semestre inmediatamente anterior al anuncio de la propuesta de
exclusién. En este sentido, el resultado de la aplicacion de la metodologia de
cotizacién media ponderada asciende a 35,69 euros por accién.

Como consecuencia del escaso “free float”, |a muy baja frecuencia de cotizacién
de las acciones de la Sociedad y el bajo volumen medio transado de las acciones
de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao,
KPMG considera que este método es no adecuado a los efectos de las
conclusiones finales del Segundo Informe de Valoracién.

D) Valor de la contraprestacion ofrecida con anterioridad en ofertas publicas
de adquisicién en el afio precedente

Este método de valoracién no resulta de aplicacién en este caso, ya que no han
existido ofertas publicas de adquisicion sobre CLH en el afio precedente al
anuncio de [a propuesta de exclusion.

E) Otros métodos de valoracion aplicables al caso

KPMG ha aplicado otros métodos de valoracién comdnmente aceptados por la
comunidad financiera Internacional, de conformidad con lo establecido en el
articulo 10.5.e) del Real Decreto 1066/2007, tales como la valoracién en base al
método de descuento de flujos de caja, la valoracién en base a miltiplos de
compafiias cotizadas comparables y transacciones recientes comparables, y la
valoracién en base a transacciones precedentes realizadas entre los accionistas
de CLH.
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Se de

scribe brevemente a continuacién el resultado del andlisis de KPMG

relacion con los métodos de valoracién mencionados.

(i)

Descuento de flujos de caja

KPMG considera que este es el método de valoracién més relevante para
la estimacién del valor de la accién de CLH, siendo ademas un método
generalmente aceptado por los expertos en valoracién, tanto desde un
punto de vista tedrico como practico, como uno de los métodos que mas
eficientemente incorpora el resultado de evaluar todos los factores que
afectan al negocio, considerando la Sociedad como un proyectoc de
inversion.

Este método es dindmico y asume que el valor de un conjunto de activos
Y pasivos se corresponde con el valor descontado de los flujos de caja
que se espera que sean generados por los mismos, en base a
determinadas hipétesis, actualizados a una tasa que tenga en
consideracion sus riesgos especificos. A dicho célculo se agrega la deuda
financiera neta a la fecha de valoracién, asi como el valor que se estime
con criterios de mercado para los activos y pasivos (registrados o no) que
no se hubieran considerado en los conceptos anteriores.

La estimacién de flujos de caja futuros por KPMG se ha basado en el plan
de negocio para el periodo 2015 - 2018, aprobado por el Consejo de
Administracién de CLH en fecha 8 de abril de 2015 (el “Plan de
Negocio”), asi como en el presupuesto del ejercicio 2015, también
aprobado por el Consejo.

KPMG ha realizado una suma de partes mediante el siguiente esquema:

Valor dil negoeio (EV) - CLH-PSI

Valor ded negoces (EV) - CLH

Valor dei negoein (EY)  Asociadas

' $e¢ coTeeponde con ol vaior etriuicle 8 CLHAFS.
. ) i K &mmp:ndcgenulnwm-ahs souivaisnts ol procic de adqureicién pazeda
conseldades o sctviiad 6o OLF) Inivands %4 - Ll e e T G e
¥ o ‘ = Tenguimsa Imporie du incremenie de lr misma como
CLH y CLM gvimcion - cer ia de v adquisicién (18] v come se
. arplice mis adeame)

NEE D6 R AU T RV FONTO T CReTYIN A COMS
SIUTES B80T BITS N RDIC, PR, T4 GOCFLI 1% a8 ~fary

- Valor i las londos. propios [Egv)

Valoracion de CLH y CLH Aviacién
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En la aplicacién del método de valoracién por descuento de flujos de caja
KPMG ha calculado el valor de negocio de las sociedades CLH y CLH
Aviacién, S.A. ("CLH Aviacién”) basindose en las proyecciones
financieras consolidadas de la actividad de ambas sociedades.

La tasa de descuento aplicada en el informe de valoracién para calcular
los valores presentes de los flujos de caja de CLH y CLH Aviacién, ha sido
determinada de acuerdo con el coste medio ponderado del capital
(WACC), de acuerdo con las siguientes hipétesis:

Tasa libre de riesgo 3,1%
Prima de riesgo de mercado 6,0%
Coeficiente beta reapalancada () 0,92
Coste de los fondos propios 8,6%
Coste de deuda (antes de impuestos) 2,8%
Tipo impositivo 25%
Coste de la deuda 2,1%
% Deuda 41,2%
% Fondos Propios 58,8%
WACC 5,93%

En relacién con dichas hipétesis, cabe destacar lo siguiente:

a) Para el calculo de la tasa libre de riesgo (actualizada a 27 de mayo
de 2015) se han considerado los Bonos del Estado espafiol con
vencimiento a 10 afios.

b) La prima de riesgo de mercado ha sido fijada en base al andlisis
por KPMG de distintas fuentes y con base en estudios internos de
KPMG.

¢) El “coeficiente beta” (B) reapalancado es de 0,92, con base en
compafiias comparables cuyos negocios son parecidos a los de
CLH.

d) Como coste de la deuda se ha considerado un 2,8%, sobre la base
del Euribor a 12 meses a 10 afios mas 1,66%, que se ha calculado
aplicando un diferencial equivalente a compafiias del sector de o/
and gas en Europa con calificaciones crediticias de entre BBB y BB,
entre las cuales se podria encontrar CLH.
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e) Como tipo impositivo se ha empleado el tipo impositivo aplica@
en Espafia a partir del ejercicio 2016.

f) En cuanto a la estructura financiera, se ha obtenido de la muestra
de compaifiias cotizadas comparables a CLH, teniendo en
consideracién que se encuentra en linea con las perspectivas
incluidas en el Plan de Negocio segiin explica KPMG en su informe
de valoracién.

Valoracién de Terquimsa y OLC

Respecto de la valoracién de la sociedad Terquimsa, dado que el Plan de
Negocio incluye los dividendos estimados a percibir de dicha sociedad, y
ante la falta de otra informacién relevante para la valoracién de dicha
sociedad, se ha realizado una estimacién de su valor mediante el
descuento de los dividendos que CLH espera percibir, Por otro lado, la
valoracion de la sociedad OLC, debido a su reciente adquisicién, las
inversiones necesarias para Ia puesta en funcionamiento de sus
instalaciones y los riesgos inherentes a la fase inicial en la que se
encuentra el proyecto, se ha realizado tomando como valor mas
representativo el valor de la inversién realizada a fecha 31 de diciembre
de 2014,

Valoracién de CLH-PS

Teniendo en consideracién el plan de negocio de Government Pipeline and
Storage System (“GPSS”) y que el cierre de la adquisicion de la red de
oleoductos propiedad del Ministerio de Defensa del Reino Unido se
produjo el 30 de abril de 2015, asi como que la inversién depende de los
flujos de caja a perpetuidad que vayan a producir los activos de dicha
sociedad, KPMG no considera un valor atribuible a CLH Pipeline System
Ltd. ("CLH-PS") superior al precio pagado en su reciente adquisicién,
siendo el precio pagado razonable en el marco de la operacion (116,9
millones de euros).

El rango de valor de la accién de CLH calculado por KPMG como resultado
de la aplicacién del método de descuento de flujos de caja a fecha del

informe de valoracién es de entre 37,33 Y 42,40 euros por accién,

(ii) Mdltiplos de compaiifas cotizadas comparables
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La metodologia de valoracién mediante la utilizacién de multiplos
sociedades cotizadas comparables se fundamenta en la comparabilidad de
la Sociedad y las empresas de referencia de las que se obtienen dichos
multiplos. La comparacion se lleva a cabo mediante el calculo de unos
multiplos que relacionan el valor de una sociedad con distintas partidas
de la cuenta de resultados (fundamentalmente el EBITDA).
Posteriormente, estos ratios se aplican a las magnitudes financieras de la
empresa objeto de valoracién (en este caso, la Sociedad), teniendo en
cuenta la evolucién histérica del negocio y sus expectativas de evolucién
en el futuro. Al valor obtenido se agrega o deduce la deuda financiera
neta a la fecha de valoracién y en su caso el valor de otros activos Y
pasivos no considerados en el valor de los negocios.

El rango de valor de la accién de la Sociedad resultante de la aplicacion
del método de miltiplos de sociedades cotizadas comparables obtenido
por KPMG es de entre 37,61 y 38,17 euros por accién.

KPMG considera que las diferencias de CLH con la muestra de compafiias
comparables limita la relevancia del andlisis. Por lo tanto, considera esta
metodologia como no adecuada, y apropiada tnicamente como método de
contraste.

(iii) Maltiplos de transacciones precedentes

La metodologia de valoracidn mediante transacciones precedentes
consiste en estimar el valor de una sociedad basandose en multiplos que
se obtienen de transacciones privadas de compafiias comparables. La
muestra escogida por KPMG considera transacciones materializadas desde
2010 de compaiifas cuya actividad principal es el transporte y almacenaje
de productos petroliferos, asi como del transporte de otras energias a
nivel Internacional, de las que se disponga de informacién publica
respecto a su precio.

El rango de valor resultante de la aplicacién del método de transacciones
comparables es de entre 38,10 y 38,66 euros por accién.

KPMG considera que las diferencias de CLH con la muestra de compaiiias
comparables analizadas limita la relevancia del andlisis Yy, por tanto, se
considera esta metodologia como no adecuada, y apropiada Unicamente

como método de contraste.

(iv) Transacciones precedentes realizadas sobre acciones de CLH
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Con posterioridad a la reunion del Consejo de Administracidon de CLH de
fecha 26 de mayo de 2015, Repsol, S.A. llegé a un acuerdo para vender
su participacién total del 10%, directa o indirectamente, a los Fondos
Ardian, por un precio de 46,39 euros por accién. Dicho precio incluyé una
prima por la participacién en la administracién de la Compaidia con
arreglo a los Estatutos Sociales. KPMG ha considerado esta transaccién
relevante a efectos de determinar la valoracién de las acciones de CLH.

En resumen, las valoraciones que resultan de los distintos métodos previstos en
el articulo 10.5 del Real Decreto 1066/2007 y segln el informe de valoracién
son las que se exponen en el siguiente cuadro:

‘Metodo de valoracion | s #E 1?""
— . ! popaccion

Valor tedrico contable consolidado (a 31 de

| Valoripor secibn

diciembre de 2014) 2,82¢ 2,82€
j\:jal:'-:' ::t')zl'::fs;:ontable consolidado (a 30 de 3.6 € sa6c
:::I;;;:r;czzgolr:;ble individual (a 31 de 263 € 263 €
;Iuar:?; dt:ézrci)i(;)contable individual {a 30 de 3,33 € 533 €
Valor liguidativo Inferior a los demds | Inferior a los demds

Cotizacion media ponderada de las acciones
durante el semestre inmediatamente 35,69€ 35,69¢€
anterior (a 26 de mayo de 2015)

Valor de la contraprestacion ofrecida con
anterioridad en ofertas piblicas de No ha habido No ha habido
adquisicién en el afio precedente

Descuento de flujos de caja 37,33 -42,40€ 39,86 €
Miltiplos de compaihias cotizadas 37,61- 38,17 € 37,89 €
comparables

Multiplos de transacciones precedentes 38,10 - 38,66 € 38,38 €
Transacciones realizadas sobre acciones de 46,39 € 46,39 €

CLH

De acuerdo con |lo anterior, por las razones indicadas, y segln lo establecido en
el informe de valoracidon y el Informe del Consejo de Administracién de la
Sociedad, KPMG considera que el descuento de flujos de caja y las transacciones
precedentes por parte de accionistas de CLH deben considerarse los métodos
mads relevantes, y que, en base a los mismos, una valoracién razonable de las
acciones de CLH se situaria entre 37,33 euros por accién, siendo el valor minimo
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del rango calculado por el método de descuento de flujos de caja, y 46,39 euies
por accién.

3.3. Garantias y financiacién de la Oferta.

La Sociedad presentd ante la CNMV en fecha 24 de junio de 2015 un aval
bancario emitido por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., por un importe de
23.628.253,40 euros.

Como consecuencia del aumento del precio ofrecido en la Oferta descrito
anteriormente, CLH presentd en fecha 13 de octubre de 2015 ante la CNMV un
anexo modificativo a dicho aval bancario incrementando el importe en
4.149.614,70 euros, hasta un importe total de 27.777.868,10 euros.

Dicho importe total cubre integramente el pago de la contraprestacién a la que
la Sociedad habra de hacer frente en el supuesto de que el niimero total de
valores comprendidos en las aceptaciones alcanzase el total de acciones de
Clase D a las que se dirige la Oferta de manera efectiva, 598.790 acciones de
Clase D.

La Sociedad atenderd el pago de la Oferta con sus actuales lineas de crédito
disponibles.

Dado el importe total de la Oferta, el pago de la contraprestacién de la misma
no supondrd una carga financiera relevante para CLH.

4. PROCEDIMIENTO DE ACEPTACION Y LIQUIDACION.
4.1. Plazo de aceptacion de la Oferta.

El plazo de aceptacién de la presente Oferta es de 15 dias naturales contados a
partir del dia habil bursétil siguiente a la fecha de publicacién del primero de los
anuncios a los que se refiere el articulo 22 del RD 1066/2007, en los Boletines
Oficiales de Cotizacién de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia, y en un periédico de difusién nacional. El plazo de aceptacion finalizard
en todo caso a las 24:00 horas del ultimo dia del plazo.

Se tomara como fecha de publicacién del anuncio en los menciohados Boletines

Oficiales de Cotizacién la fecha de la sesidén bursatil a que dichos Boletines
Oficiales de Cotizacién se refieran.
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A efectos de computo del referido plazo de 15 dias naturales se incluird tanto 2
dia inicial como el dltimo de dicho plazo. Si el primer dia del plazo fuese inhabil
bursatil, dicho plazo se iniciard el primer dia habil siguiente. En el supuesto de
que el dltimo dia del plazo fuese inhébil bursétil el plazo de aceptaciéon se
extendera hasta el final del dfa habil bursatil siguiente.

De conformidad con lo previsto en el articulo 23.2 del RD 1066/2007, CLH podra
ampliar el plazo de aceptacién hasta el mdximo de 70 dias naturales, siempre
que se comunique previamente a la CNMV, En su caso, dicha prérroga debera
anunciarse en los mismos medios en los que se hubiese anunciado la Oferta, con
al menos tres dias naturales de antelacién a la fecha de terminacién del plazo
inicial, con indicacién de las circunstancias que la motivan.

4.2. Formalidades de aceptacién y forma Y plazo de pago de la
contraprestacioén.

Declaraciones de Aceptacién

Las declaraciones de aceptacién de la Oferta por los accionistas de la Sociedad
se realizaran conforme a lo dispuesto en el Folleto y se admitirdn desde el
primer dia del plazo de aceptacion, podran ser revocadas en cualquier momento
antes del dltimo dia de dicho plazo y carecerdn de validez si se someten a
condicidn, todo ello conforme se establece en el articulo 34.5 del RD 1066/2007.

Procedimiento de aceptacidén de la Oferta Yy pago de la contraprestacién

Los titulares de acciones de Clase D de CLH que deseen aceptar la Oferta
deberdn dirigirse a la entidad en que tengan depositadas sus acciones. Las
declaraciones de aceptacién de la Oferta serdn cursadas a las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbac y Valencia a
través de las entidades depositarias participantes de la Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A.
Unipersonal (“Iberclear”) en las que se encuentren depositadas las acciones
correspondientes, quienes se encargaradn de recoger dichas aceptaciones por
escrito y responderan de la titularidad y tenencia de las acciones a las que se
refieren dichas aceptaciones, asi como de la inexistencia de cargas y
gravamenes o derechos de terceros que limiten los derechos politicos o
econdmicos de dichas acciones o su libre transmisibilidad.

Las declaraciones de aceptacion de los titulares de acciones de Clase D de CLH

se acompafiardn de la documentacién suficiente para que pueda procederse a la
transmisién de dichas acciones y deberan inciuir todos los datos identificativos
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exigidos por la legislacion aplicable a este tipo de operaciones, a titels
enunciativo: nombre completo o denominacién social, domicilio y nimero de
identificacion fiscal o, en caso de accionistas que no sean residentes en Espafia y
no tengan un numero de identificacién fiscal espafiol, su ntimero de pasaporte,
nacionalidad y lugar de residencia.

La Sociedad y las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia facilitardn a la CNMV, cuando esta lo solicite,
informacion sobre el nimero de aceptaciones presentadas y no revocadas de las
que tuvieran conocimiento.

Se recuerda a los miembros del mercado que intervengan en la operacién por
cuenta de los accionistas aceptantes y de la propia Sociedad y a las entidades
depositarias de las acciones de la obligacién estabiecida en el articulo 34.2 del
RD 1066/2007 de comunicar diariamente a las Sociedades Rectoras de las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, y a la Sociedad las
acciones comprendidas en las declaraciones de aceptaci6n recibidas.

El representante de la Sociedad a los efectos de dicha comunicacién es la
siguiente entidad:

Banco Santander, S.A.

Gran Via de Hortaleza, 3

Edificio Pedrefia, planta -1

28033 Madrid

Att. Angel Pablo Corral / Ignacio Algora

Email: apcorral@gruposantander.com / ialgora@gruposantander.com

Las acciones a las que se extiende la presente Oferta deberan ser transmitidas:
(i) libres de cargas y gravdmenes y derechos de terceros que limiten sus
derechos politicos o econémicos o su libre transmisibilidad; (ii) por persona
legitimada para transmitirlas segun los asientos del registro contable, de forma
que la Sociedad adquiera una propiedad irreivindicable de acuerdo con el
articulo 9 de la Ley del Mercado de Valores; y (iii) con todos los derechos
econémicos y politicos que les correspondan.

En ningln caso la Sociedad aceptara acciones cuyas referencias de registro sean
posteriores al (ltimo dia del plazo de aceptacién de ia Oferta. Es decir, aqueilas
acciones que se ofrezcan en venta, deberdn haber sido adquiridas como maximo
no mas tarde del Gltimo dia del plazo de aceptacién de ia Oferta.
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Los accionistas titulares de acciones de Clase D de CLH podran aceptar la Oferte
por la totalidad o parte de las acciones de dicha Clase de la Sociedad que
posean. Toda declaracion que formulen deberd comprender, al menos, una
accion de la citada Clase.

Publicacion del resultado de la Oferta

Transcurrido el plazo de aceptacidn previsto en el Folleto o el que resulte, en su
caso, de su ampliacion o modificacién y en un plazo que no excederad de cinco
dias hébiles desde Ia finalizacién del referido plazo, las Sociedades Rectoras de
las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia comunicaran a la
CNMV el ndmero total de acciones comprendidas en las declaraciones de
aceptacién presentadas.

Conocido por la CNMV el total de aceptaciones, la CNMV comunicara en el plazo
de dos dias hdbiles a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y a la Sociedad de Bolsas, asi como a la
Sociedad, el resultado de la Oferta.

Las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia publicaran dicho resultado en el Boletin de Cotizacién correspondiente a
la sesién bursatil en la que reciban la comunicacién.

Se entendera por fecha de publicacién del resultado de la Oferta, la fecha de [a
seslon a la que se refieran los mencionados Boletines Oficiales de Cotizacidn.

Intervencién y liguidacion de la Oferta

La adquisicién de las acciones objeto de la Oferta se intervendrd por Santander
Investment Bolsa, S.V., S.A.U., que actlla como miembro de las Bolsas de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia intermediando la operacién por cuenta de la
Sociedad, y se liquidara por Banco Santander, S.A., como entidad participante
en Iberclear encargada de efectuar la liquidacién por cuenta de la Sociedad.

La liquidacién y el pago del precio de las acciones se realizara siguiendo el
procedimiento establecido para ello por Iberclear, considerdndose fecha de la
correspondiente operacion bursatil la de la sesién a que se refieran los Boletines
de Cotizacion de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia que
publiquen el resultado de la Oferta.

4.3. Gastos de aceptacién y liquidacién de la Oferta.
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Los titulares de las acciones de Clase D de CLH que acepten la Oferta a trav®
de Santander Investment Bolsa, S.V., S.A.U. no soportardn los corretajes
derivados de la intervencién de un miembro del mercado en la compraventa, ni
los canones de liquidaciéon de Iberclear ni de contratacién de las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, que serdn satisfechos por la
Sociedad.

En el supuesto de que intervengan por cuenta del aceptante otros miembros del
mercado distintos de Santander Investment Bolsa, S.V., S.A.U. serdn a cargo
del aceptante el corretaje y los demds gastos de la parte vendedora en la
operacion, incluyendo los cdnones de liquidacién de Iberclear y de contratacién
de las Bolsas de Valores.

En ningln caso la Sociedad se haréd cargo de las eventuales comisiones Yy gastos
que las entidades depositarias y administradoras de las acciones carguen a sus
clientes por la tramitacién de érdenes derivadas de la aceptacién de la Oferta,

Cualesquiera otros gastos distintos de los anteriormente sefialados seran
asumidos por quienes en ellos incurran.

4.4. Intermediarios financieros que actiian por cuenta de CLH en el
procedimiento de aceptacién y liquidacién.

La Sociedad ha designado a Santander Investment Bolsa, S.V., S.A.U. con
domicilio social en Avenida de Cantabria s/n, Ciudad Grupo Santander, 28660
Boadilla del Monte (Madrid), y N.I.F. nimero A-79204319 e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al tomo 14.471, folio 43, seccién 823, hoja nlimero
M-84468, como entidad encargada de Intervenir las operaciones de adquisicion
de acciones que pudieran resultar de la Oferta, y a Banco Santander, S.A., con
domicilio social en Paseo de Pereda n° 9-12, Santander (Cantabria) y N.I.F.
numero A-39000013, inscrita en el Registro Mercantil de Santander al tomo 448,
folio 1, hoja ndmero $-1.960, como entidad encargada de liquidar dichas
operaciones.

4.5. Compraventas forzosas.

Al tratarse de una oferta publica de adquisicion de acciones formulada por la
Sociedad sobre sus propias acciones para su exclusién de negociacién, no se
daran en ningln caso las condiciones para el ejercicio de los derechos de
compra y venta forzosas previstos en el articulo 60 gudter de la Ley del Mercado
de Valores y el articulo 47 del RD 1066/2007, por lo que no procede describir las
formalidades para su ejercicio.
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5. FINALIDAD DE LA OPERACION.
5.1. Finalidad perseguida con la adquisicién.

La Oferta se formula con la finalidad excluir de negociacién en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia las acciones de la Clase A y
Clase D de CLH, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 34 de la Ley del
Mercado de Valores y en el articulo 10 del RD 1066/2007.

De conformidad con la estructura accionarial indicada en el apartado 1.1 de este
anuncio, el porcentaje de “free float” actual de la Sociedad, esto es, el capital
social distribuido entre los accionistas distintos a los accionistas significativos
citados en el Folleto, se sitla en el 0,8547% del capital social. El Consejo de
Administracién estima que esta reducida dispersién accionarial impide que se
alcancen niveles de difusién adecuados para la negociacién de las acciones de
Clase A y Clase D en las Bolsas de Valores, teniendo en cuenta, asimismo, que
las acciones de Clase A y Clase D de la Sociedad representan (nicamente un
2,54% de su capital social, y que un porcentaje elevado de las mismas es
titularidad, en la préctica, de accionistas significativos. La negociacién en las
Bolsas de Valores presenta unos niveles bajos en cuanto a frecuencia y volumen
de contratacion.

En opinién del Consejo de Administracidén de la Sociedad, la falta de liquidez y
los bajos niveles de contratacién y volumen de negociacién antes mencionados,
hacen que el precio de cotizacién de la accién de la Sociedad pueda no reflejar el
verdadero valor de la Sociedad lo que, en opinién de CLH y de sus accionistas
significativos, no beneficia en modo alguno a la Sociedad Yy a sus accionistas.

Por otro lado, el Consejo de Administracién de CLH estima que (i) la estructura
de |a propiedad y de la administracién de la Sociedad, derivada de la titularidad
de 99,15% del capital social por parte de los accionistas significativos con
representacion en el Consejo de Administracién, no responde a los estandares
de una sociedad cotizada y (ii) que ha de tenerse en cuenta que el
mantenimiento en Bolsa de las acciones de la Sociedad genera una serie de
costes directos asi como otros indirectos a la Sociedad. Si bien dichos costes
resultan dificiles de cuantificar, no dejan de ser relevantes sobre todo teniendo
en cuenta el reducido porcentaje del total del capital social que se encuentra
admitido a negociacion. La exclusién de negociacién de las acciones de la
Sociedad simplificard, en opinion del Consejo, sin duda, el funcionamiento de la
Sociedad y permitird ahorrar los costes en que incurre la Sociedad por su
condicion de sociedad cotizada.
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5.2. Planes estratégicos e intenciones sobre las actividades futuras y
la localizacién de los centros de actividad de CLH y su grupo para
un horizonte temporal minimo de 12 meses.

La Sociedad publicé mediante hecho relevante de 9 de abril de 2015 la
aprobacion de la actualizacidén de su plan estratégico 2012-2016, incluyendo una
proyeccién hasta 2018, ante el crecimiento de la economia en Espafia y de la
internacionalizacién de sus actividades. Respecto a este Ultimo punto, CLH ha
adquirido recientemente GPSS, la red de oleoductos mas importante de Reino
Unido, y continla con el proyecto de construccién de Infraestructuras logisticas
en Oman.

La intencién de la Sociedad para el horizonte temporal de los préximos 12
meses, es que CLH y sus filiales continden desarrollando las actividades que han
venido realizando hasta la fecha, en el marco del citado plan estratégico.
Asimismo, dentro de un horizonte temporal de 12 meses, se prevé mantener la
localizacion de los actuales centros de actividad de CLH y sus filiales.

5.3. Planes estratégicos e Intenciones respecto al mantenimiento de
los puestos de trabajo del personal y directivos de la Sociedad Y
su grupo para un horizonte temporal minimo de 12 meses.

En lo relativo a los puestos de trabajo del personal y directivos de CLH y sus
filiales y sus condiciones de trabajo, no existe ningln plan estratégico aprobado
para un horizonte temporal de 12 meses ni existen acuerdos adoptados de
variacién en las condiciones de trabajo ni intenciones de realizar variaciones
significativas en las citadas materias.

No obstante, la Sociedad analiza de manera periddica a efectos de su
optimizacién la estructura de recursos humanos con el fin de detectar posibles
ineficiencias o duplicidades en los puestos de trabajo. CLH tiene intencién de
mantener dichos analisis periédicos en el futuro.

5.4. Planes relativos a la utilizacién o disposicién de activos de CLH.
No existe ningun plan ni intencién en relacién con la utilizacién o disposicién de
activos de CLH o de sus filiales fuera del curso ordinario de los negocios.

Asimismo, ni la Sociedad ni sus filiales tienen, en la actualidad, planes ni
intencion de endeudarse fuera del curso ordinario de sus negocios.
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La compaiiia prevé continuar manteniendo su ratio Deuda/EBITDA inferior a3
tras la incorporacién de los nuevos proyectos internacionales de Omén y Reino
Unido, lo que le permitird continuar desarrollando nuevas oportunidades de
negocio en los préximos afios.

5.5. Planes relativos a la emisién de valores por CLH y su grupo.

La Sociedad no tiene ninguna prevision, ni plan, ni ha adoptado ninguna decisién
relativa a la posible emisién de ningln tipo de valores representativos del capital
o de deuda, de cualquier clase, por parte de la Sociedad o de sus filiales tras la
liquidaciéon de la Oferta.

5.6. Reestructuraciones societarias de cualquier naturaleza previstas.

En la actualidad, no estan previstas reestructuraciones de cualquier naturaleza
que pudiesen afectar a CLH o a sus filiales, ni a sus ramas de actividad o lineas
de negocio, ni tampoco se prevén operaciones societarias como
transformaciones, fusiones o escisiones ni cesién global del activo o pasivo ni se
ha adoptado ninguna decisién al respecto.

5.7. Politica de dividendos y remuneraciones al accionista.

La politica de dividendos estard sujeta a la evolucién del resultade de la
Sociedad y a sus expectativas.

En los ultimos tres ejercicios, la Sociedad ha acordado distribuir los siguientes
importes por accién en concepto de dividendos:

Complementario
2014 Yy con cargo a 0,5446 0,43568 7 de julio de 2015
reservas
A cuenta 1,7600 1,3904 22 de diciembre 2014
Complementario
2013 Yy COn cargo a 0,5634 0,445086 12 de mayo 2014
reservas
A cuenta 1,62 1,2798, 19 de diciembre 2013
2012 Complementario 0,4679 0,369641 12 de junio 2013
A cuenta 1,64 1,2956 20 de diciembre 2012

El articulo 42.2 de los Estatutos Sociales de CLH establece que serd distribuido
cada afio como dividendo, al menos, el 50% del resultado liquido distribuible del
ejercicio, salvo que lo impida algdn contrato suscrito por la Compafiia que
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obligue a lo contrario, o salvo que la Junta General apruebe una distribucle®
distinta con, al menos, una mayoria cualificada del 65% capital con derecho de
voto,

En los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 el beneficio
por accion se ha situado en 2,2194 euros, 2,0983 euros y 2,1079 euros
respectivamente lo que, teniendo en cuenta los dividendos repartidos en dichos
afios, supone un ratio de pay-out de 103,84%, 104,06% y 100,00% respectivo
para cada afio.

La Sociedad no tiene previstos cambios en su politica de dividendos actual,
considerando en particular el plan estratégico 2012-2016, que proyecta dichas
politicas hasta 2018 y que fue aprobado por el Consejo de Administracién el 8
de abril de 2015,

5.8. Planes sobre los 6rganos de administracién, direccién y control de
la CLH y su grupo.

Tal y como se comunicéd mediante hecho relevante de fecha 29 de septiembre de
2015, dentro del plan de sucesién en los puestos claves de la Compafifa, el
Consejo de Administracion, previo informe favorable del Comité de
Nombramientos y Retribuciones, acordé proponer a la Junta General de
Accionistas el nombramiento de D. Jorge Lanza Perea como consejero de la
Compaifiia, asi como, una vez nombrado consejero, su designacién como
Consejero Delegado. A estos efectos, el Consejo de Administracién proceders,
en todo caso antes del proximo mes de febrero de 2016, a convocar una Junta
General Extraordinaria a la que someterd su nombramiento como consejero,
formalizando a continuacién el Consejo su designacién como Consejero Delegado
de CLH.

En la actualidad, no existen otros planes para modificar la estructura,
composicidn y funcionamiento de los érganos de administracién, gestién y
control de la Sociedad.

CLH tiene intencién de mantener un estdndar elevado en su gobierno
corporativo, adaptado a su estructura accionarial y a la circunstancia de que sus
acciones dejaran de estar admitidas a cotizacién en Bolsa. Asi, entre otras
practicas de buen gobierno, tiene previsto mantener la separacién de funciones
entre el Presidente del Consejo y el Consejero Delegado o Director General, asi
como el Comité de Auditoria y el Comité de Nombramientos y Retribuciones.
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5.9. Previsiones relativas a los estatutos de CLH o de las entidades
Su grupo.

Los Estatutos Sociales de la Sociedad se modificardn oportunamente al objeto de
adaptarlos a los estdndares de una sociedad no cotizada. Es intencién de CLH
mantener un estandar elevado en su gobierno corporativo, adaptado a las
mencionadas circunstancias y previsiones. Sus Estatutos Sociales y el
Reglamento del Consejo, por tanto, recogeran en su articulado las previsiones
relativas a la separacién de funciones y a los Comités de Auditoria y de
Nombramientos y Retribuciones, mientras estas sean mantenidas de acuerdo
con lo que sus accionistas decidan en el futuro respecto de lo cual no es posible
asumir en este momento compromiso vinculante alguno.

En la actualidad, no estad prevista ninguna modificacién estatutaria adicional ni
para la Sociedad ni para las sociedades que integran el Grupo CLH.

5.10. Exclusién de negociacién de las acciones de la Sociedad.

Una vez liquidada la presente Oferta, las acciones de Clase A y Clase D de Ia
Sociedad quedaran excluidas de negociacién de conformidad con lo establecido
en el articulo 10.7 del RD 1066/2007.

5.11. Intencion de aplicar o no el derecho de venta forzosa.

Al tratarse de una oferta publica de adquisicién de acciones formulada por la
Sociedad sobre sus propias acciones de Clase A y Clase D para la exclusién de
negociacion de las mismas, no se daran las condiciones para el ejercicio de los
derechos de compra y venta forzosas previstos en el articulo 60 quéter de la Ley
del Mercado de Valores y en el articulo 47 del RD 1066/2007.

5.12. Intenciones relativas a la transmisién de valores de CLH.

A la Sociedad no le consta que los accionistas significativos hayan alcanzado un
acuerdo o tengan previsto llevar a cabo la transmisién de su participacién en la
Sociedad antes del final del plazo de aceptacién de la Oferta. Ello no obstante, si
se produjese una eventual venta de su participacién por parte de cualquiera de
ellos antes del fin del periodo de aceptacién de la Oferta a un precio superior al
de ésta, CLH se compromete a igualar al alza el precio de la Oferta al precio de
dicha hipotética venta.

La Sociedad no tiene planes ni previsiones respecto de la transmisién de las
acciones propias que adquiera como consecuencia de la Oferta.

26



5.13. Impacto de la Oferta y su financiacién sobre las principales
magnitudes financieras de CLH.

La adquisicién de 598.790 acciones de la Sociedad, que representan un 0,85%
del total de las acciones de la sociedad, supondria un desembolso de
27.777.868,10 euros que situaria la deuda financiera neta consolidada en 834,5
millones de euros, lo cual representaria un incremento del 3,44% respecto de la
posicién a 30 de junio de 2015.

CLH considera que la adquisicién de la totalidad de las acciones a las gue se
dirige la Oferta no supondria cambios relevantes en la Sociedad o su grupo, ni
tendréd un impacto financiero significativo en la misma sin perjuicio de lo
expuesto anteriormente.

6. DISPONIBILIDAD DEL FOLLETO EXPLICATIVO DE LA OFERTA Y DE
LA DOCUMENTACION COMPLEMENTARIA.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 22.3 del RD 1066/2007, el Folleto
y la documentacién complementaria que lo acompafia estardn a disposicion de
los interesados desde, al menos, el dia habil bursatil siguiente a la primera
publicacién de este anuncio, en los siguientes lugares:

- En las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid (Plaza Lealtad 1,
Madrid), Barcelona (Paseo de Gracia 19, Barcelona), Bilbac (calle José
Maria Olavarri 1, Bilbao) y Valencia (calle Libreros 2-4, Valencia);

- En el domicilio social de la Sociedad (calle Titdn, 13, Madrid).

En los registros publicos de la CNMV en Madrid (calle Edison, 4) y
Barcelona (Paseo de Gracia, 19).

Asimismo, el Folleto, sin sus Anexos, y el anuncio de la Oferta, podrén también
ser consultados en la pagina web de CLH (www.clh.es), dentro de la seccidn
“Accionistas e Inversores”, y en la pagina web de [a CNMV {www.cnmv.es),

7. RESTRICCION TERRITORIAL.

La Oferta se realiza (nicamente en Espafia y se dirige a todos los titulares de
acciones de Clase A y D de CLH en los términos previstos en el Folleto sin que el
mismo y su contenido constituyan una extensién de la Oferta a los Estados
Unidos de América ni a cualquier jurisdiccion donde la formulacién de la Oferta
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exigiese la distribucidén o registro de documentacidon adicional al Folleto, &
Oferta no se dirige directa ni indirectamente a los Estados Unidos de América ni
por cualquier medio o instrumento, sin perjuicio del derecho que asiste a los
accionistas titulares de acciones de Clase A y Clase D de CLH, cualquiera que
sea su nacionalidad o residencia, de aceptar la Oferta en los términos contenidos
en el Folleto.

Se informa a aquellos accionistas de CLH que residan fuera de Espafia y decidan
acudir a la Oferta, que esta puede encontrarse sujeta a restricciones legales y
reglamentarias distintas de aquellas contempladas en la legislacién espafiola. En
este sentido, serd exclusiva responsabilidad de aquellos accionistas residentes
en el extranjero que decidan acudir a la Oferta el cumplimiento de dichas
normas y, por tanto, la propia verificacién, aplicabilidad e implicaciones de las
mismas.

Ni este anuncio, ni copias del Folleto y sus anexos, ni las aceptaciones de la
Oferta se enviaran por correo, ni de ninguna manera se distribuirdn o enviaran
dentro de los Estados Unidos de América. Las personas que reciban los
mencionados documentos no podran distribuirlos ni enviarlos a los Estados
Unidos de América.

En Madrid, a [+] de noviembre de 2015.
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