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GIF ALBD104TE

Valencia para Madrid, a 2 de fabvero de 2007

Muy Sres, Nuastros:

En cumpiiimiento de lo establecido en ol articulo 20,2 del Real Recreto 1.187/1991, de 26 da Julle,
sobre régimen de las Ofertas Plblicas de Adquisicion de Valores, les informamos que al Consajo
da Administracién de INDUSTRIAS DEL CURTIDG, S.A. en su reunisn celebrada en o dia de
aver, 1 da febrero de 2007, h.a aprobade, por unanimidad, el informe sobre ia Oferta Publica de
Adguisicion de acclones de la Socladad srasentada por SABLIA XX!, S.L. v autorizada por ia
Comisién Nacional del Mercado de Valares con facha 30 de enero de 2007.

Se adiunta coma Anexo a esta comunicacion el taxto de dicho Informe aprobado por el Consejo
de Administracién de ta Scciedad. '

Sin otro particular, l8s saludamoes atentamenie,
INDUSTRIAS DEL CURTHIO, 5.4,

Fda: D Rafael Blanes
Secretario del Crunﬁin de Administracion




INFORME DEL CONSEJ( DE ADMINISTRACION DE INDUSTRIAS DEL CURTIDO,
5.A. SOBRE LA OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES DE LA
SOCIEDAD FORMULADA POR SABLIA XX, S.L.

El pasado diz 30 de enero de 2007 la Comisidn Naclonal del Mercado de Valores ("CNMV™}
autorizé una Oferta Pablica de Adquisicldn de acciones (la "Oferta”) farmulada por Sabila XXI,
Sl (“Sablia®, & “Oferents” o lo “Sociedad Oferente”) sobre el 100% de las acciones de de
Industias dal Gurtida, S.A. {ia "Socledad” o “Incusa”),

£ Conselo de Administraclén de la Sosledad, en su reunlon de 1 de febrero de 2007 ha aprobado
per unanimidad ef informe que sigue ar relaeldn con dicha Dferta en cumplimianto de lo previsio
an ol aticulo 20,1 del Resl Decreto 1.197/19891, do 26 de jufic, sobre régimen do 1a5 ofortas
publivas de adquisician de valores (el "Real Dacrato"), Informe en el que, de acuerdo con dicho
pracepto, también se resogen epinienes e Informaciones que atarien de mode Individual a cada
yno de los miembros del Consaja. :

1 Caracteristicas principales de la Oferta

De acuerdo con al Folleta explicativa de la Oferta, las caractaristicas principales de ia
misma son las sigulentas: :

1.1 Ofernnte
La Oforta se formula por Sablis XX, S5.L.

1.2 Vaiores a log que soe extiende Ja Oferta

La Gierta se dirfige e 100% de las acsiones de la Socledad, aungue no sers aceptads par
0. Silvine Navarro Vidal y D* Josefina Casanava Safont (iulares cada uno del 50% de las
participaciones soclales de Sablia), por sus hijos, ni come por ia propla Socledad con las
acclones de la autceartars, que en su conjunta v para las persanas y entidad cltada
asclenden a un total da 184,653 acciones, representativas del 38,93% del capital social de
Industrlas del Curtido, € A, Por elio la Oferta se exiiende de modo efectlvo a la adquisieiin
de 315.347 acciones, equivalentes ai £3,07% del capltal de la Socledad.

1.3  Contraprestacion

£l Cferente ofrace una contraprastasién an efective de 17,28 eurcs por accldn,
1.4 M lagw wg avspetasiin

El plazo de aceptacién de la Oferta, de un maes, finaliza el dia 1 de marzo de 2007,
1.5 Condiclones a las que osth sujeta la Oferta

La efectividad de la Oferta ests sujeta 2 1a adquisicion de un minimo de 98.004 acclones,
jo que permiti-a alcsnzar a Sablia y sus sacios la mitad mas una accidn del capltal de
lncusa. Gomo se explica mas adelante, O° Antoliana Navarro Vidal y D. Manuel Rios
Daudi se han comprometido 2 aceptar la Ofsrta con 1as acclones de Incusa da lag qua san
Htulores, que exceden de dicho nitmers minimo.
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2.5

Opinién y observaciones del Consejo de Administracion sobre la Oferta

£l Consejo de administracion pone de manlffesto que el Presidents D. Slivine Navarra
Vidal y ta Consejera D Josefing Casanova Safont se ancuentran an situaclon de conflicis
de interdés en relaeidn con su pronunciamients sabre la Oferta, toda vez que D, Sliving
Navarre Vidat y B° Josefina Casanova Safont son los soelos ol 80% del Ofarente Sablia
xx, 8.l

Par este motive, D. Siving Navarro Vidal y D° Josefina Casanova Saforit desean que
consta expresaments en ol presente Informe la manifestaclan que se recoge 2
continuacién:

"=n eumplimionto da nuestro deber de difigencia como administradores da Industrias del
Curtldo, S.A, y, 80 pspucial, de nuestro defier de Ieaitad regutade an of Art127 Tor de la
Ley de Sccledades Andnimas y @ efectos de lo pravisto en el apartado tercera def citado
artfeude, Informamos y ponsmos de manifissto la situasidon de conflicto en 18 que nos
ancentramos respects & la valoracin y emisisn de una opinidn sobre fz Oferta formulada
por Sablia XX1, 3.4, de |3 que somos su3 socias af 50%.

No ohstarite lo anterfor, y en cumplimiento de lo dispuasto en ot art, 20 de! Real Dacrefo
sobre Régimon de las Ofertas Publicas de Adgulsicién da Valores, procedemos a dar
nuastra apinién sobre fa Ofarta roitarando que Ia Indicada opinién ha de valorarse, en fodo
caso, con al conecimiento del cenfiite de interés al que se ha hecho alusiin,”

Asl mismo 0° Antoliana Navarre Vidal pone de manifiesto la egpeciat situacion en la gue
se encueniran como consecuencia del stuerde que han alcanzado en relacion con la
formulacién y aceptacion de la Oferta y quo se describo an ol apartade 3.2 def prezenta
infarme v que pedria dar lugar a una situaclén da potencial confiists de Interes en relacion
con la Ofarta. Ne obstante o anterior y en cumplimiento de lo dispuasto en el art. 20 del
Real Decreto citado procede igusimente a dar su oplnién.

El Conseja da Administracién considera que al precio de la Oferta es razonable desde un
punto de vista financlero. A efaclos de esta oplnion, el Consejo de Adminlstracién ha
tanide an cunnta ol informe de valeraciin que se adiunta al Folleto explicative de la Oferta,
amitide por Deloitte, S.i. 4 selichud da la Sociedad Oferenta, que ha empleado para la
valoracién de k2 Socledad el métedo de descuentos de flujos de cola y conslderado los
criterius del articulo 7.3 del citado Reat Decrete 1187/1881, Dicha informe concluye en
unos ranges de valoracion que s sitGan por debajo del precio de la Oferta,

Asimismo, 8l Consejo de Adminisiracion considera positiva que el procio de la Oferta sea
en efactivo. louaimente, of Consajo de Administracidn valora positivamente qus ta Oferta
se dirffa al 100% de las acciones da la Seciedad, o que asegura que los acclonistas que
despen vender puetan desprenderse an 1a Oferta de todas sus acchnes.

En consesuencla, 1o opinién def Conselo de Administracidn der Inetsa es favarable 3 12
aceptacton de la Oferta, ‘

La opinién expresada en los apartadas anteriores ha merecido el volo favorable de todos
los miembros dal Consejo de Administractn, Den Sivine Navaro Vidal, Dofa Josefina
Casanova Safent (los dos soclos de Sablia), Doda Antoltana Navarre Vidal y Dofa
Consuelo Navarro Vidal.. -
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Acuerdos entre la Sociedad y el Oferente y entre e Ofarente y miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad

Ne existe ningin acuerdo enire ja Socledad Oferente e Incusa.

Como se explica an al Foileto explicative, al 12 de junio de 2006 D. Stvino Navarre Vidal y
g1t esposa D¥ Josefina Casanova Safont, a travis de Sablla, alcanzaron un acuerde con
O® Anteliana Navarro Vidal {también Consejera) y D. Manual Rias Daudl {esposo de la
anterlor) en virtud del cusl () 2 Socledad Oferente se compromatid a comprar las
acclones de Incusa propledad de D% Antollana ¥ D. Manuet, es decir, un tutal de 132.654
acclones, representativas del 26,54% del caplial, mediante una Cferta Poblies de
Adguisiclén por el 100% del capital de Incusa, y () D% Antoliana vy D. Manual se.
comprametieran a trans it @ Sablla sus aceiones an la Oferta, no gquedando liberados da
su abligacion de aceptarta nl siquiera en el supuesto de que se prasentara una oferta
competidora de la de Sablia @ un precio superior, Para mayor informacion sobra el
contanido de dicho acuerde nes remiimes al Folieto.

Intencién de aseptar Ia Oferta por parte de los mlembros del Consejo de
Administracién de la Sccledad

Los sigulentas mlembros del Conselo de Administeacion sor, 2 la facha de hoy, titulares de
acciones de la Sociedad, ndicandose a continuacidn la declsion adoptada por allos
raspecto da la Oferta:

&2 antaliana Navarro Vidal, en su condielén de accionista manifiesta que, en cumnplimients
de los compromisos asumidas en of raferide contrate suscrito con el Cfarente, acaptarg |8
Ofertz con la totalidad de tas acclones de Incusa de las que es titular,

La Consejera D® Gonsuslo Navarro Vidal maniflesta su intenclon de aceptar también k3
Ofarta con todas sus acciones.

D, Silvino Navarro Vidal y D* Josefina Casancova Safont, seclos al 50% de la Socledad
Ofesante, no aceptardn |a Oferta con ninguna de sus acclanes,

Valamela, 1 dea fobrere de 2007




