INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE VOZTELECOM
OIGAA360, S.A. EN RELACION CON LA PROPUESTA DE EMISION DE
OBLIGACIONES CONVERTIBLES EN ACCIONES DE LA SOCIEDAD

OBJETO

El Consejo de Administracion de Voztelecom Oigaa 360, S.A. (1a “Sociedad” o el
“Emisor”’) ha acordado proponer a la Junta General de Accionistas de la Sociedad
la emision de obligaciones no garantizadas y, en su caso, convertibles en acciones
de la Sociedad, con un vencimiento a siete (7) anos desde la Fecha de Suscripcion
(segun este término queda definido en el apartado 3.11 siguiente) y por un importe
nominal de hasta dos millones de euros (2.000.000€) (los “Bonos” y cada uno de
ellos, individualmente, un “Bono”), con exclusién del derecho de suscripcion
preferente (la “Emision™).

A efectos aclaratorios, cualquier referencia al término “Bonos” o “Bonistas” (en
singular o plural) se entenderd como el equivalente a las “Obligaciones” y a los
“Obligacionistas” previstas en el Titulo XI de la Ley de Sociedades de Capital,
segun corresponda.

Por todo lo anterior, el Consejo de Administracion de la Sociedad emite el
presente informe (el “Informe”), en cumplimiento de lo previsto en los articulos
286, 297.1.a), 414.2 y 417.2.a) de la Ley de Sociedades de Capital y concordantes
del Reglamento del Registro Mercantil, con el objeto de:

(a) describir la Emision, su contexto y justificacion;
(b) exponer el funcionamiento y sistema de ejecucion de la Emision;
(¢) explicar las bases y modalidades de la conversion de los Bonos;

(d) explicar los términos y condiciones de la garantia solidaria y a primer
requerimiento de las Garantes Iniciales (esto es, las actuales filiales del
Grupo Voztelecom (segun este término se define mas adelante), las
sociedades Voztelecom Puntos de Servicio, S.L., Voztelecom
Comunicaciéon Inteligente, S.L. y Voztelecom Maroc, SARL AU) y de
aquellas otras filiales integramente participadas del Grupo Voztelecom que,
en cada momento, deban otorgar esta garantia solidaria y a primer
requerimiento como Garantes;

(e) justificar la exclusion del derecho de suscripcion preferente en relacion con
la Emision, por la naturaleza convertible de los Bonos;



(f) informar y analizar el aumento de capital en el importe necesario para dar
cobertura a la Emision; y

(g) aprobar el texto de la propuesta de acuerdos que se somete a la aprobacion
de la Junta General de Accionistas de la Sociedad.

Se hace constar que el Informe sera puesto a disposicion de RSM SPAIN
AUDITORES, S.L.P., en cuanto auditor de cuentas designado por el Registro
Mercantil de Barcelona a solicitud de la Sociedad a los efectos de lo previsto en
los articulos 414.2 y 417.2 de la Ley de Sociedades de Capital (el “Experto
Independiente”).

DESCRIPCION Y JUSTIFICACION DE LA EMISION

La Emision que se propone someter a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas de la Sociedad se enmarca dentro del plan estratégico de la Sociedad
de crecimiento inorganico de su grupo mediante la adquisicion de sociedades o
unidades de negocio (las “Operaciones Corporativas” y cada una de ellas,
individualmente, una “Operacion Corporativa”), que cumplan con las siguientes
caracteristicas:

(i) que la sociedad o unidad de negocio objeto de la Operacion Corporativa
tenga EBITDA positivo segiin los Ultimos estados financieros disponibles
(en el caso de unidades de negocio, aportacion al EBITDA de la sociedad de
que se trate);

(i) que la sociedad o unidad de negocio objeto de la Operacion Corporativa
tenga Deuda Financiera Neta segin los ultimos estados financieros
disponibles (en el caso de unidades de negocio, aportacion a la Deuda
Financiera Neta de la sociedad de que se trate) inferior a 2 veces su
EBITDA del mismo periodo de calculo.

Para la financiacion de las Operaciones Corporativas, y tras haber valorado
durante los ultimos meses distintas alternativas de financiacién menos ventajosas
en términos de coste y disponibilidad para la Sociedad, ésta tiene previsto
suscribir un acuerdo de financiacion con la entidad Inveready Convertible Finance
I, FCR (“Inveready”) a través de su sociedad gestora Inveready Asset
Management, S.G.E.I.C., S.A (“IAM”) y con Capital MAB (“Capital MAB”)
(las “Entidades Financiadoras” y cada una de ellas, individualmente, una
“Entidad Financiadora”), en virtud del cual las mismas suscribiran y
desembolsaran los Bonos en los términos y condiciones que més adelante se dirdn
(el “Acuerdo de Financiacién”).

En este sentido, de conformidad con la normativa aplicable, la Sociedad anunci6
el 13 de abril de 2018 al Mercado Alternativo Bursatil (el “MAB”), mediante la



publicacién de un hecho relevante (el “Hecho Relevante de la Emision”), los
principales términos y condiciones de firma del Acuerdo de Financiacion sobre la
base de un acuerdo preliminar (term sheet) alcanzado por la Sociedad, Inveready y
Capital MAB. A fecha de hoy el Consejo de Administracion ha aprobado un
nuevo acuerdo preliminar (ferm sheet) presentado por Inveready y Capital MAB
en relacion con la Emision que sustituye el anterior.

La emisién de valores convertibles en acciones constituye uno de los instrumentos
para la financiacion de las empresas mediante la captacion de recursos ajenos.
Estos valores presentan, de una parte, la ventaja de ofrecer al inversor la
posibilidad de transformar sus créditos frente a la Sociedad en acciones,
obteniendo una potencial rentabilidad superior a la que ofrecen otros instrumentos
de deuda y, de otra, pueden permitir a la Sociedad incrementar sus recursos
propios.

En este sentido, y dada la experiencia de las Entidades Financiadoras en este tipo
de operaciones, la financiacion acordada facilitard a la Sociedad un mecanismo
optimo en términos de coste financiero y suficientemente agil y flexible para que
la Sociedad pueda acometer con eficiencia las Operaciones Corporativas y, por lo
tanto, facilitar el cumplimiento de los objetivos planteados en su plan estratégico
al objeto de maximizar el valor de la Sociedad y, consecuentemente, incrementar
el valor de la inversidon para sus Accionistas (segun este término se define mas
adelante).

Dada la finalidad de la Emision y del propio Acuerdo de Financiacion, el Consejo
de Administracion ha estimado oportuno proponer que la Emision se realice,
como se detalla en el apartado 3.5 siguiente, en dos tramos: (i) el Primer Tramo de
la Emision y (ii) el Segundo Tramo de la Emision (segun estos términos se
definen mas adelante).

Cabe destacar que, en virtud del Acuerdo de Financiacion, las Entidades
Financiadoras se comprometeran a suscribir y desembolsar integramente los
Bonos del Primer Tramo de la Emision, asi como a suscribir el Segundo Tramo de
Emision, siempre y cuando no se suscriba por los Accionistas, todo ello al objeto
de que la Sociedad disponga de recursos financieros inmediatos y en la cuantia
necesaria para poder ejecutar las Operaciones Corporativas en el mejor interés de
la Sociedad.

A la vista de todo lo anterior, el Consejo de Administracion de la Sociedad
considera el Acuerdo de Financiacion y la Emision como una via de obtencion de
recursos Optima para atender las necesidades de la Sociedad y, en tltima instancia,
satisfacer su interés social.



3.1.

3.2.

CARACTERISTICAS DE LA EMISION Y CONVERSION
Propuesta de la Emision por parte del Consejo de Administracion

El Consejo de Administracion de la Sociedad propone a la Junta General de
Accionistas de la misma la Emision con las caracteristicas principales que se
detallan a continuacidn respecto de la propia Emision y de la conversion de los
Bonos en acciones de la Sociedad. No obstante, el detalle de los términos y
condiciones de la Emision se adjunta como Anexo 3.1 al presente Informe (los
“Términos y Condiciones de los Bonos”).

Datos del Emisor

Voztelecom Oigaa360, S.A., sociedad anonima de nacionalidad espafola con
domicilio social en calle Artesans 10, Parc Tecnologic del Vallés, 08290
Cerdanyola del Vallés (Barcelona), constituida el 10 de febrero de 2003 por
tiempo indefinido con la denominacion social de "Voztelecom Sistemas, S.L." en
virtud de escritura publica otorgada ante la notario de Granollers Diia. Maria
Angels Vidal Davydoff, bajo el niimero 342 de su protocolo, y transformada en
sociedad anonima denominada "Voztelecom Sistemas, S.A.” en virtud de sendas
escrituras publicas otorgadas ante el notario de Barcelona D. Pedro Angel Casado
Martin con fechas 27 de julio de 2015 y 28 de octubre de 2015, bajo los nimeros
de su protocolo 1.673 y 2.197, respectivamente. Consta inscrita en el Registro
Mercantil de Barcelona en el tomo 35.301, folio 205, hoja B-262.926, tiene N.LF.
nimero A-63102149 y Codigo de Identificador de Entidad Juridica (LEI)
959800BSHREBCZCDSO078.

El capital social de la Sociedad actualmente asciende a 448.950 euros, totalmente
suscrito y desembolsado, dividido en 4.489.500 acciones, de diez céntimos de
euro (0,10 €) de valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie,
numeradas de manera correlativa con los nimeros 1 al 4.489.500, ambos inclusive
(en cada momento las acciones que representen el capital social de la Sociedad
seran referidas como las “Acciones” y los titulares en cada momento de las
mismas, los “Accionistas”).

Las Acciones se encuentran incorporadas al MAB, Segmento de Empresas en
Expansion, de conformidad con el documento informativo de incorporacion
publicado en junio de 2016.

El objeto social de la Sociedad estd definido en el articulo 2° de sus estatutos
sociales, cuyo contenido se transcribe literalmente a continuacion:

“Articulo 2°.- Objeto social

La Sociedad tiene como objeto social:



(a) Desarrollar actividades y prestar servicios en el area de las
telecomunicaciones, Internet, la Informacion y la Comunicacion.

(b) La prestacion y explotacion de toda clase de servicios publicos o privados de
telecomunicaciones, disponibles al publico o no, y la instalacion, conservacion,
refaccion, mejora, adquisicion, enajenacion, interconexion, explotacion, gestion,
administracion y cualquier otra actividad no incluida en la enumeracion
precedente, respecto a toda clase de redes telematicas, lineas de comunicaciones,
satélites, equipos informaticos, sistemas e infraestructuras técnicas, actuales o
futuras, de telecomunicacion, incluidos los inmuebles en que unas y otros se
ubiquen.

(c) Desarrollar actividades relacionadas con Internet y cualesquiera otras redes,
incluyendo actividades de acceso y transmision de datos y voz hacia y desde
estas, actividades de produccion, distribucion y/o exhibicion de contenidos
propios o ajenos, actividades de portal especializado y cualesquiera otras que en
esta area puedan surgir en el futuro.

(d) La prestacion a terceros y explotacion de toda clase de servicios auxiliares o
complementarios derivados de los servicios de telecomunicaciones.

(e) La investigacion y desarrollo, promocion y aplicacion de toda clase de
principios, componentes, equipos y sistemas utilizados directa o indirectamente
para las telecomunicaciones, la informacion y la comunicacion.

(f) Adquirir, gestionar, operar, gravar y enajenar bienes inmuebles y derechos
patrimoniales, y cualquier derecho o interés en los bienes inmuebles y sobre los
derechos patrimoniales.”

La Sociedad es la sociedad matriz de un grupo consolidado de empresas, cuya
actividad empresarial principal consiste en el desarrollo de actividades y la
prestacion de servicios en el area de las telecomunicaciones, internet, la
informacion y la comunicacion, prestacion y explotacion de toda clase de
servicios publicos o privados de telecomunicaciones (el “Grupo Voztelecom™).

Los informes de auditoria en relacion con los estados financieros individuales y
consolidados de la Sociedad a 31 de diciembre de 2017 pueden consultarse en la
pagina web corporativa de la  Sociedad, www.voztele.com. A los efectos
oportunos, se hace constar que no hay hechos significativos posteriores al cierre
de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de
2017 (i.e. ultimas cuentas anuales disponibles) que pudieran impactar en el
patrimonio o valoracion de la Sociedad distintos a aquéllos que han sido
publicados por la Sociedad conforme a la legislacion vigente y que pueden
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consultarse en la pagina web corporativa de la Sociedad, asi como en la pagina
web del MAB.

Denominacion de la Emision

“EMISION DE OBLIGACIONES CONVERTIBLES DE VOZTELECOM
OIGAA360 2018”.

Naturaleza de la Emision

Una vez emitidos, los Bonos seran de naturaleza convertible, es decir podran
convertirse en acciones de nueva emision de la Sociedad.

Importe nominal maximo de la Emision y Tramos

Sin perjuicio de que al importe nominal de la Emision se le ird agregando el
importe de aquellos intereses que sean objeto de capitalizacion por el efecto de la
capitalizacion del tipo de interés que devenguen los Bonos, tal y como se describe
en el apartado 3.13 siguiente, el importe nominal maximo de la Emision se fija en
dos millones de euros (2.000.000€), dividido en dos tramos (los “Tramos de la
Emision”):

(1)  Un primer tramo cuyo importe de principal serd un millon setecientos mil
euros (1.700.000€) (el “Primer Tramo de la Emision”), que serd suscrito
por Inveready Convertible en un importe igual a un millon quinientos mil
euros (1.500.000€), y por Capital MAB en un importe igual a doscientos mil
euros (200.000€), siempre que se cumplan las condiciones de suscripcion y
desembolso estipuladas en la Condicion 4 de los Términos y Condiciones de
los Bonos.

(1)) Un segundo tramo cuyo importe de principal sera trescientos mil euros
(300.000€) (el “Segundo Tramo de la Emision”™), que sera ofrecido para su
suscripcion y desembolso por un niimero maximo de 15 Accionistas, que
deberan comunicar su interés de forma irrevocable de conformidad con el
procedimiento establecido en el Anexo 3.5.

En el supuesto de que ningin Accionista comunique su interés en suscribir
el Segundo Tramo de la Emisién dentro del plazo de quince (15) Dias
Hébiles desde la Fecha de Emision previsto en el apartado 3.11 siguiente, de
conformidad con el Acuerdo de Financiacion, las Entidades Financiadoras
suscribirdn y desembolsaran asimismo el Segundo Tramo de la Emision,
siempre que se cumplan las condiciones de suscripcion y desembolso
estipuladas en la referida Condicién 4 de los Términos y Condiciones de los
Bonos, en la siguiente proporcion: trece (13) Bonos seran suscritos y
desembolsados por Inveready, y dos (2) Bonos serdn suscritos Yy



3.6.

3.7.

desembolsados por Capital MAB, con sujecion, por lo que se refiere a la
suscripcion por parte de esta entidad, a la aprobacidon por sus o6rganos y
comités competentes.

En caso de suscripcion parcial del Segundo Tramo de la Emision por parte
de los Accionistas, las Entidades Financiadoras suscribiran y desembolsaran
la parte pendiente del Segundo Tramo de la Emision, siempre que se
cumplan las condiciones de suscripcion y desembolso estipuladas en el
Acuerdo de Financiacion, en la siguiente proporcion: 88% por lo que se
refiere a Inveready Convertible y 12% por lo que se refiere a Capital MAB,;
en caso de resultar fracciones, éstas se redondearan por defecto hasta el
nimero entero inmediatamente superior para determinar el nimero de
Bonos que seran suscritos por Inveready Convertible, con la consecuente
reduccion al nimero entero inmediatamente inferior para para determinar el
nimero de Bonos que serdn suscritos por Capital MAB en caso de ser
necesaria dicha reduccion.

La emision de Bonos correspondiente a los dos Tramos de la Emision sera
acordada y ejecutada en el seno de la Junta General de Accionistas de la Sociedad
que se celebrara antes de que caduque el correspondiente Informe de Experto
Independiente de conformidad con lo establecido en el articulo 347 del
Reglamento del Registro Mercantil.

Durante el Periodo de Suscripcion y Desembolso, tanto las Entidades
Financiadoras como los Accionistas que hubieran comunicado su interés
irrevocable en suscribir Bonos podran ceder su derecho a suscribir los mismos a
favor de entidades que pertenezcan a su grupo empresarial y, en el caso de
Inveready, asimismo, a favor de cualquier sociedad o fondo de capital riesgo
gestionada por [AM.

Valor nominal de cada Bono

Cada Bono tendra un valor nominal de veinte mil euros (20.000-€).

No obstante lo anterior y de acuerdo con lo establecido en el apartado 3.13
siguiente, al valor nominal de cada Bono se ira agregando el importe de aquellos
intereses que se devenguen y sean objeto de capitalizacién de conformidad con lo
estipulado en el apartado 3.13 siguiente.

Numero maximo de Bonos

Cien (100) Bonos.
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Clase y Series

Los Bonos seran emitidos en una unica clase y serie, de forma que los derechos y
obligaciones correspondientes a los Bonos serdn idénticos independientemente de
que se suscriban y desembolsen en el Primer Tramo de la Emision o, en su caso,
en el Segundo Tramo de la Emision.

Representacion
Los Bonos estaran representados por medio de titulos nominativos.

La Sociedad llevard un libro registro de los Bonos en el que se incluiran los
nombres y direcciones de los titulares de Bonos (en cada momento, los
“Bonistas” y cada uno de ellos un “Bonista”) y los datos de los Bonos que tenga
cada Bonista, de conformidad con la comunicacién que el Bonista debe realizar a
la Sociedad en caso de cesion o transferencia de todos o parte de los Bonos, asi
como todos los reembolsos y conversiones de los Bonos.

Fecha de Emision

La fecha de emision serd la fecha en la que se otorgue la correspondiente escritura
publica de emision (la “Escritura Publica de Emision”), lo cual tendra lugar en
el periodo comprendido entre la fecha en la que se celebre la Junta General de
Accionistas de la Sociedad en la que se apruebe la emision de Bonos, prevista
para el dia 26 de julio de 2018, y la fecha en que se hayan cumplido (cinco 5) dias
desde la anterior (la “Fecha de Emision”).

Periodo de Suscripcion y Desembolso.

A efectos de su suscripcion y desembolso, y cumplidas las condiciones
establecidas para ello en el Acuerdo de Financiacion, las Entidades Financiadoras
y, en su caso, aquellos Accionistas que hayan comunicado irrevocablemente a la
Sociedad su decision de suscribir los Bonos del Segundo Tramo de la Emision
dentro del plazo de quince (15) Dias Habiles desde la Fecha de Emision
(conjuntamente con las Entidades Financiadoras o aquellos a los que hubieran
cedido el derecho de suscripcion de los Bonos, los “Bonistas Originales”),
deberan suscribir y desembolsar en efectivo el Precio de Emision (segin éste se
define en el apartado 3.12 siguiente) por la totalidad de los Bonos emitidos dentro
del plazo de veinte (20) Dias Habiles desde la Fecha de Emision (el “Periodo de
Suscripcion y Desembolso™).

La suscripcion de los Bonos y el desembolso del Precio de Emision se realizaran
por los Bonistas Originales de una sola vez, en una tnica disposicion, dentro del
Periodo de Suscripcion y Desembolso (el Dia Habil en que tenga lugar la
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suscripcion y desembolso de los Bonos seré referido en adelante como la “Fecha
de Suscripcion™).

A los efectos de este Informe, “Dia Habil” significa todos los dias de la semana,
excepto: (i) sabados y domingos; (ii) los dias en que las oficinas bancarias no
estén abiertas al publico en las ciudades de Barcelona y Madrid, y (iii) a efectos
de los pagos establecidos en este Informe, los dias en que esté cerrado o no opere
con normalidad el Trans-European Automated Real-time Gross Settlement
Express Transfer, que utiliza una Unica plataforma compartida y que se lanzo el
19 de noviembre de 2007 (TARGET?2) para la realizacion de pagos en euros.

Precio de Emision y Comision de Apertura

El tipo de emision serd el cien por cien (100%) del valor nominal de cada Bono,
esto es, veinte mil euros (20.000€).

Con fecha-valor en la Fecha de Suscripcion, la Sociedad debera abonar a cada uno
de los Bonistas Originales un importe igual al dos coma cincuenta por ciento
(2,50%) del importe nominal maximo de la Emision referido en el apartado 3.5.
anterior (la “Comision de Apertura”), a prorrata por el porcentaje de Bonos
suscrito por cada uno de los Bonistas Originales, mediante transferencia en cada
una de las cuentas bancarias que cada Bonista Original haya notificado a la
Sociedad a estos efectos.

Tipo de interés fijo
Los Bonos devengaran los siguientes intereses desde la Fecha de Suscripcion:

(i) desde la Fecha de Suscripcion un tipo de interés del cuatro coma
cuatrocientos veinticinco por ciento (4,425%) anual que la Sociedad debera
pagar a cada Bonista en efectivo respecto a cada Bono emitido, pagadero
por trimestres naturales vencidos (los “Periodos de Interés”) el ultimo Dia
Habil de cada trimestre natural (i.e. los trimestres que finalizan cada mes de
marzo, junio, septiembre y diciembre) (el “Tipo de Interés en Efectivo”); y

(i)) desde la Fecha de Inicio de Devengo del Tipo de Interés PIK (como se
define continuacion) un tipo de interés del cuatro coma cuatrocientos
veinticinco por ciento (4,425%) anual que se capitalizard al valor nominal
de cada Bono emitido al final de cada Periodo de Interés referido en el
apartado (i) anterior y sera pagadero (a) bien en efectivo a cada Bonista a la
Fecha de Vencimiento Final (segin este término se define en el apartado
3.14 siguiente), (b) bien mediante la entrega de acciones nuevas de la
Sociedad en la Fecha de Conversion definida en el apartado 3.17 siguiente
(el “Tipo de Interés Capitalizable” o “Tipo de Interés PIK”).



La Sociedad, cada 31 de diciembre (o Dia Hébil anterior en el caso de que el
31 de diciembre no sea un Dia Habil) comprendido entre la Fecha de
Emision y la Fecha de Vencimiento Final, tendra la facultad de pagar en
efectivo un importe igual al exceso de los intereses devengados al Tipo de
Interés PIK derivado del devengo de intereses sobre los intereses pendientes
de pago o de conversion en acciones que se hubieren acumulado al inicio de
cada ejercicio.

A titulo ilustrativo, se indican en la siguiente tabla los importes méaximos
que pueden ser objeto de pago en efectivo en la columna ‘Pago Cash’, y el
importe maximo correspondiente a los intereses capitalizables en cada
ejercicio:

Ano Capital Bono Interés PIK Pago Cash Capitalizado

1 2.000.000 88.500 88.500
2 2.088.500 92.416 - 3.916 88.500
3 2.180.916 96.506 - 8.006 88.500
4 2.277.422 100.776 - 12.276 88.500
5 2.378.198 105.235 - 16.735 88.500
6 2.483.433 109.892 - 21.392 88.500
7 2.593.325 114.755 -  26.255 88.500

708.079 - 88.579 619.500

Esta facultad de la Sociedad solo resultard de aplicacion y podrd ser
empleada por la Sociedad en la medida en que ello no implique ningin
cambio en el tratamiento contable de los Bonos como un instrumento que
cumpla con la condicion “fixed-for-fixed” (IAS 32). En el caso de que con
anterioridad a la emision de los Bonos no se cumpla esta condicion, las
Partes acordaran un nuevo mecanismo cuyo resultado sea equivalente.

A estos efectos, la “Fecha de Inicio de Devengo del Tipo de Interés PIK”
sera:

(1) la Fecha de Suscripcion en el supuesto de que el importe integro de la
Emision sea destinado al pago del precio de la primera Operacion
Corporativa; o bien

(i)) en el caso de haberse mantenido un importe de la Emision en la
Cuenta Escrow (seglin este término se define més adelante) tras la
primera Operacion Corporativa, la anterior de las siguientes fechas: (i)
la fecha de utilizacion del saldo de la Cuenta Escrow para el pago de
la segunda Operacion Corporativa, y (ii) la fecha en que se hayan
cumplido nueve (9) meses desde la Fecha de Emision.

-10-
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En consecuencia, si los Bonistas no ejercitaran, total o parcialmente, sus
Derechos de Conversion previstos en este Informe, y en consecuencia el
importe devengado de conformidad con el Tipo de Interés PIK
anteriormente definido (i) no sea objeto de conversion en acciones de la
Sociedad, y (ii) tampoco sea objeto de pago en una Fecha de Conversion
(por no existir ésta), dicho Tipo de Interés PIK serd exigible y pagadero en
efectivo, junto con el Tipo de Interés Efectivo, en la Fecha de Vencimiento
Final o en cualquier fecha en la que se produzca un Supuesto de
Amortizacion Anticipada (segin este término se define mas adelante).

El primer Periodo de Interés serd cortado, de forma que su duracién serd igual al
periodo comprendido entre (i) la Fecha de Suscripcion, y (ii) la fecha de
finalizacion del primer trimestre natural desde la misma.

El céalculo de los intereses, el periodo de devengo de los mismos y la forma de
pago se recogen con mas detalle en la Condicién 5 de los Términos y Condiciones
de los Bonos.

En el supuesto de que se produzca un Supuesto de Incumplimiento de Ratios
Financieros (tal y como éste término se define mas adelante), los Bonistas, por
decision de la mayoria de los Bonistas que representen al menos el 66,66% del
importe de los Bonos emitidos (la “Mayoria de los Bonistas™) podran solicitar el
incremento del tipo de interés de los Bonos conforme a la Condicion 12 de los
Términos y Condiciones de los Bonos.

Amortizacion Ordinaria

El vencimiento y amortizacion ordinaria de los Bonos que se emitan en el marco
de la Emision tendrd lugar en el séptimo (7°) aniversario de la Fecha de
Suscripcion (1a "Fecha de Vencimiento Final").

Llegada la Fecha de Vencimiento Final, los Bonos que no se hubieran convertido,
amortizado o cancelado con anterioridad se amortizaran por un importe resultante
de sumar: (i) su valor nominal, (ii) los intereses capitalizados y (iii) los intereses
devengados y no pagados de conformidad con lo previsto en el apartado 3.13
anterior.

Amortizacion Anticipada Obligatoria

A estos efectos, en caso de ocurrir cualquier cambio de control de la Sociedad,
entendiendo por cambio de control que cualquier tercero o terceros actuando
concertadamente obtengan control de la Sociedad de acuerdo con lo previsto en el
articulo 42 del Cédigo de Comercio (el "Cambio de Control”), cada Bonista
podra solicitar la conversion de todos los Bonos de los que sea titular a acciones
de la Sociedad de conformidad con el apartado 3.17(1)(ii) siguiente.
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3.16.

3.17.

Si por cualquier circunstancia no fuera posible ejecutar la conversion en acciones
una vez solicitada por el Bonista en cuestion, éste tendra el derecho a solicitar la
amortizacion anticipada de todos sus Bonos por el importe (no solamente en
efectivo, sino también incluyendo la valoracion de mercado de las acciones de la
entidad adquirente entregadas en el supuesto de acciones y/o de aportaciones no
dinerarias) que dicho Bonista hubiera recibido de haber convertido sus Bonos en
acciones de la Sociedad al precio en el que dicho tercero o terceros hayan
adquirido las Acciones de la Sociedad y su control, todo ello segun lo previsto en
la Condicion 7(b) de los Términos y Condiciones de los Bonos.

En el supuesto de que ocurriese el Cambio de Control de la Sociedad antes del
cuarto (4°) aniversario desde la Fecha de Suscripcion, la amortizacion anticipada
obligatoria devengara a favor de los Bonistas una comision de amortizacion
anticipada igual al importe resultante de haber aplicado el Tipo de Interés PIK
durante un periodo igual a cuatro (4) afnos desde la Fecha de Suscripcion,
descontando aquellos intereses que efectivamente se hayan devengado y
capitalizado durante dicho periodo.

Ademas, los Bonistas (por decision de la Mayoria de los Bonistas) podran
solicitar a la Sociedad la amortizacion de los Bonos de los que sean titulares en un
Supuesto de Incumplimiento de los Bonos (tal y como éste término se define mas
adelante), por el importe resultante de sumar (i) su valor nominal, (ii) los intereses
capitalizados, y (iii) los intereses devengados y no pagados de conformidad con lo
previsto en el apartado 3.13 anterior.

Amortizacion Anticipada Voluntaria

Los Bonos no podran ser amortizados por voluntad o decision de la Sociedad con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final en ningin supuesto o circunstancia.

Bases y modalidades de conversion

Cuando cualquiera de los Bonistas ejercite sus respectivos derechos de conversion
conforme se regula en el presente apartado (los “Derechos de Conversion”), la
totalidad de los Bonos de que sea titular seran convertibles en acciones de nueva
emision.

La conversion de los Bonos quedard sujeta a los siguientes términos y

condiciones:

(1) Periodo de conversion: los Bonistas, por decision de Mayoria de los
Bonistas hasta el sexto (6°) aniversario de la Fecha de Suscripcion, y por
decision individual de cada Bonista desde dicha fecha (inclusive), tendran
derecho a solicitar la conversion:
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2)

€)

(i) en cualquier momento a partir del tercer (3°) aniversario desde la
Fecha de Suscripcion y hasta el séptimo Dia Hébil anterior a la Fecha
de Vencimiento Final (ambos inclusive); o

(i) durante los treinta (30) Dias Hébiles siguientes a la fecha en que tenga
lugar un Cambio de Control, salvo en caso de que se formule una
oferta publica sobre las acciones de la Sociedad, en cuyo caso la
conversion podra solicitarse en cualquier momento desde que se
anuncie la oferta publica de adquisicion conforme a la normativa
aplicable hasta la fecha en que se anuncie el resultado de la misma y
se declare incondicional (en caso de estar sujeta a condiciones) o se
produjera la exclusion de negociacion de las acciones de la Sociedad
(que no vaya seguida de una admisidén a negociacion en un mercado
secundario oficial de valores o en otro sistema multilateral de
negociacion).

La fecha en la que la Sociedad emita las nuevas acciones para su entrega a
los Bonistas sera referida como la “Fecha de Conversion”.

Adicionalmente, los Bonistas (por decision de Mayoria de los Bonistas)
podréan solicitar la conversion de los Bonos de los que sea titular en el
supuesto de que se produzca un Supuesto de Incumplimiento de Ratios (tal
y como ¢éste término se define mas adelante).

A efectos aclaratorios, si un Bonista no ejercitase los Derechos de
Conversion antes del séptimo Dia Habil anterior a la Fecha de Vencimiento
Final (inclusive), los Bonos de los que sea titular dicho Bonista se deberan
amortizar en la Fecha de Vencimiento Final en efectivo.

Importe Minimo de Conversion: el importe minimo de conversion es el
cinco por ciento (5%) del importe total de todos los Bonos en circulacion en
la Fecha de Conversion o, si fuera menor, el importe de todos los Bonos en
posesion del Bonista que ejerza sus derechos de convertir sus Bonos de
forma individual.

Precio de Conversion: el precio inicial de las acciones de la Sociedad a
efectos de la conversion de los Bonos en acciones es de un euro y cincuenta

y cinco céntimos de euro (1,55€) por accion (el “Precio de Conversion”).

Este Precio de Conversion estard sujeto a ajustes en las circunstancias y en
la forma que se describen mas adelante.
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El Precio de Conversion también resultard de aplicacion para la eventual
conversion de los intereses devengados y capitalizados al Tipo de Interés
PIK bajo los Bonos emitidos y suscritos.

(4) Valor de los Bonos a efectos de la conversion: a efectos de su conversion,
el valor de cada Bono sera el resultado de sumar (i) su valor nominal, (ii) los
intereses capitalizados al Tipo de Interés PIK, y (iii) los intereses
devengados que no hayan sido capitalizados al Tipo de Interés PIK hasta la
fecha en que se otorgue la oportuna escritura publica de ejecucion del
aumento de capital (dicha fecha excluida).

(5) Relacion de conversion: el nuimero de acciones a entregar a los Bonistas
que ejerciten sus Derechos de Conversion se determinaré dividiendo el valor
de los Bonos a efectos de su conversion entre el Precio de Conversion
referido en el apartado (2) anterior.

Si de esta operacidn resultaran fracciones, éstas se redondearan por defecto
hasta el numero entero inmediatamente anterior para determinar el nimero
de acciones a entregar y cada Bonista recibird en metalico la diferencia que
le corresponda, valorando las acciones al Precio de Conversion.

(6) Mecanismo antidilucion: en relacion con lo establecido en el articulo 418.2
de la Ley de Sociedades de Capital, se establecen mecanismos antidilucion
sobre el Precio de Conversion conforme a la practica habitual de este tipo de
operaciones, quedando recogidos en la Condicion 6(b) de los Términos y
Condiciones de los Bonos.

Los Términos y Condiciones de los Bonos, en los supuestos previstos en la
Condicion 6(g), establecen la posibilidad de que los Bonistas puedan
renunciar a los ajustes antidilutivos y, en su lugar, recibir un pago en especie
o en efectivo.

A efectos aclaratorios, los Bonistas no estaran protegidos por dichos
mecanismos antidilucion en el supuesto de que la dilucion de su posicion
accionarial indirecta (por ejercicio de sus derecho de conversidon) sea
resultado directo de la formalizacion de operaciones de fusiones y
adquisiciones donde exista un pago en Acciones y/o de ampliaciones de
capital que sean necesarias para realizar compras de sociedades o financiar
la operativa de la Sociedad, siempre que estas operaciones de fusiones y
adquisiciones se realicen en condiciones de mercado.

3.18. Garantias de la Emision

La Emision contara en todo caso con (i) la responsabilidad patrimonial universal
de la Sociedad del articulo 1.911 del Codigo Civil; (ii) con la pignoracion de la
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Cuenta Escrow; y (iii) con la garantia solidaria y a primer requerimiento de las
filiales del Grupo Voztelecom que sean Garantes (la “Garantia Solidaria”) en los
términos establecidos a continuacion, pero no contard con garantias reales ni
personales adicionales para garantizar el cumplimiento de las obligaciones
asumidas por la Sociedad bajo los Bonos.

La Sociedad abrira una cuenta bancaria en una entidad de crédito espafiola de
reconocida solvencia en la que los Bonistas depositaran el importe
correspondiente por la suscripcion y desembolso de los Bonos, cuya disposicion
estara restringida al pago de los precios acordados con los vendedores bajo las
Operaciones Corporativas y su saldo estara pignorado en cada momento a favor
de los Bonistas (la “Cuenta Escrow”).

Una vez pagado el precio de la primera Operacion Corporativa mediante
transferencia desde la Cuenta Escrow a la cuenta bancaria que designe la Sociedad
a estos efectos (pudiendo ser una cuenta bancaria del vendedor o vendedores de la
primera Operacioén Corporativa), el saldo de la Cuenta Escrow se podra disponer
por la Sociedad unicamente con la finalidad de financiar el pago del precio de la
segunda y siguientes Operaciones Corporativas y cuyo cierre financiero (closing)
tenga lugar dentro del plazo de nueve (9) meses desde la Fecha de Emision; una
vez transcurrido este plazo sin que se haya dispuesto del referido saldo, la
Sociedad estard obligada a proceder a la amortizacion anticipada de los Bonos por
dicho importe salvo que obtenga el previo consentimiento por escrito de la
Mayoria de los Bonistas a los efectos de extender la fecha de finalizacion del
plazo referido anteriormente.

En cuanto a la Garantia Solidaria, cada una de las Garantes Iniciales se obligara a
garantizar a los Bonistas, de manera incondicional, irrevocable y a primer
requerimiento solidariamente entre si y con la Sociedad, el integro cumplimiento
de las obligaciones de pago que la Sociedad asuma bajo los Bonos (las
“Obligaciones Garantizadas™).

Esta Garantia Solidaria deberd otorgarse en la Escritura Plblica de Emision e
incluird las siguientes previsiones:

(1) la Garantia Solidaria se otorgard por las Garantes Iniciales y por aquellas
otras filiales del Grupo Voztelecom que, directa o indirectamente, estén
controladas al 100% por la Financiada (a estos efectos, las “Garantes” y
cada una de ellas una “Garante”), excluyendo a aquellas sociedades cuyas
acciones o participaciones sociales hayan sido adquiridas usando los fondos
desembolsados bajo la Emision en la medida en la que resulten aplicables
las limitaciones de asistencia financiera establecidas en la Ley de
Sociedades de Capital, salvo que se cumplan los requisitos del articulo 35 de
la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las
sociedades mercantiles;
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(i)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

en virtud del cardcter solidario de la Garantia Solidaria, los Bonistas (en
virtud de decision de la Mayoria de los Bonistas) podran dirigirse contra
cualquiera de las Garantes o contra todas simultaneamente, sin que las
reclamaciones entabladas frente a una de ellas sean obsticulo para que
posteriormente puedan dirigirse contra la otra u otras Garantes, conforme al
articulo 1.144 del Cdédigo Civil;

las Garantes se obligaran a cumplir sus obligaciones a primer requerimiento
de los Bonistas (en virtud del requerimiento adoptado por la Mayoria de los
Bonistas) y renunciando expresamente a la facultad de oponerles
cualesquiera excepciones que pudieran derivarse de las relaciones que
cualquiera de las Garantes mantuviera con cualquiera de los Bonistas, o
cualesquiera excepciones derivadas o relativas a la Escritura Publica de
Emision;

las Garantes reconoceran expresamente que la Garantia Solidaria se
configura como una garantia de caracter irrevocable, solidaria, indivisible y
a primer requerimiento, y no como una fianza de las previstas en los
articulos 1.822 y siguientes del Codigo Civil, no resultando por ello de
aplicacion los beneficios de orden, excusion y division que la legislacion
espanola concede a los fiadores;

la Garantia Solidaria tendra naturaleza mercantil y se configurard como una
obligacion autéonoma e independiente, no accesoria de las Obligaciones
Garantizadas;

la Garantia Solidaria se hard extensiva a cualesquiera prorrogas o
modificaciones de cualquier tipo, expresas o tacitas, que pudieran
producirse respecto de las Obligaciones Garantizadas, por lo que esta
Garantia Solidaria estara vigente hasta la total extincion de las Obligaciones
Garantizadas, tal y como las mismas puedan en cada momento quedar
modificadas;

la Garantia Solidaria permanecera en vigor en el caso de que se produzca
cualquiera de los supuestos siguientes:

(a) la declaracion de concurso de la Sociedad o la aprobacion de
convenios de quita y/o espera (sean de cardcter judicial o
extrajudicial). En particular, el contenido y extension de la Garantia
Solidaria no quedaran afectados por el hecho de se apruebe cualquier
convenio entre la Sociedad y sus acreedores, de acuerdo con el
articulo 135 de la Ley Concursal, incluso aunque cualquiera de los
Bonistas votase a favor de la aprobacion del convenio de que se trate;

(b) la fusiodn, escision o transformacion de la Sociedad o de las Garantes o
la aprobacion de cualquier modificacion estatutaria de la Sociedad, o
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la modificacion del tipo societario de la Sociedad o de cualquiera de
las Garantes;

(¢) cualquier cambio en la composicion accionarial de la Sociedad o de
cada una de las Garantes.

(viii) los Bonistas (en virtud de decision de la Mayoria de los Bonistas) podran

(ix)

exigir el cumplimiento de la Garantia Solidaria a primer requerimiento en
cualquier momento; para ello, bastarda con que los Bonistas (o cualquier
agente de notificaciones designado por ellos) requieran el pago a cualquiera
de las Garantes o a todas conjuntamente por cualquier medio fehaciente, sin
que las Garantes puedan exigirle que se les requiera mediante determinada
forma o con cualesquiera formalidades; en dicho requerimiento constara (i)
el incumplimiento de la Obligacion Garantizada que haya tenido lugar; (ii)
la cantidad cuyo pago es requerido a las Garantes, y (iii) un desglose de los
conceptos que conforman dicha cantidad (cantidades debidas por la
Sociedad en concepto de principal, intereses, intereses moratorios,
comisiones etc.);

recibido dicho requerimiento, la Garante o Garantes requeridas, en caso de
realizarse un requerimiento conjunto, pagaran a cada uno de los Bonistas, en
la cuenta corriente que cada uno de los Bonistas designe, la cantidad
solicitada dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la recepcion por
cualquier de ellas del requerimiento; y

en todo caso, y sin perjuicio del derecho de las Garantes a subrogarse en los
derechos de los Bonistas contra la Sociedad en caso de que las Garantes
realicen pagos parciales en cumplimiento de su obligacion bajo la Garantia
Solidaria, el ejercicio de cualesquiera derechos que les correspondan estara
plenamente subordinado mientras la Sociedad no haya satisfecho todas las
Obligaciones Garantizadas; en particular, las Garantes se comprometeran a
no efectuar en ningun caso reclamacion alguna frente a la Sociedad mientras
ésta ultima no haya satisfecho todas las Obligaciones Garantizadas.

3.19. Orden de prelacion

Los Bonos seran obligaciones no subordinadas y no garantizadas de la Sociedad
y, en caso de concurso de ésta, se encontraran en el siguiente orden de prelacion:

(1)

(i)

pari passu entre ellas y con cualesquiera otras obligaciones no subordinadas
y no garantizadas de la Sociedad; y

por detras de cualquier endeudamiento incurrido con terceros distintos de
Accionistas y que con anterioridad a la fecha de firma del acuerdo de
financiacion se encuentren garantizados por cualquier tipo de garantia real o
personal, incluyendo, en particular:
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3.20.

(a) endeudamiento de contratos de leasing y renting,

(b) endeudamiento derivado de lineas de financiacion a la innovacion
tecnologica, ayudas para tecnologia y subvenciones para proyectos de
desarrollo tecnologico I+D+I otorgadas por autoridades publicas;

(¢) endeudamiento concedido a filiales del Grupo Voztelecom que cuente
con la garantia personal o corporativa de la Sociedad;

(d) avales técnicos (incluyendo contragarantias) que la Sociedad y sus
Filiales tengan la obligacion de procurar a terceros en el curso
ordinario de sus negocios); y

(e) cualesquiera otras obligaciones que legalmente tengan preferencia.

A estos efectos, cualquier suscripcion o emision de endeudamiento financiero o
comercial garantizado por garantias reales o personales distintas de las permitidas
bajo el presente apartado requerira del consentimiento previo y por escrito de los
Bonistas (por decision de Mayoria de los Bonistas).

Por lo que se refiere a la suscripcion o emision de nuevo endeudamiento
financiero no garantizado y, en consecuencia, en régimen de pari passu con el
endeudamiento financiero derivado de los Bonos, dicho endeudamiento financiero
no podré superar: (i) el importe de principal de 3.000.000€ de forma agregada y
en base consolidada del Grupo Voztelecom durante los ejercicios de 2018 y 2019;
y (i1) a partir del 1 de enero de 2020, aquel importe maximo que permita en cada
momento el cumplimiento de los ratios financieros acordados.

Proteccion de los intereses de los Bonistas

De conformidad con lo previsto en los articulos 403 de la Ley de Sociedades de
Capital y 42 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (la “Ley del
Mercado de Valores”) no resulta preceptiva la constituciéon de un sindicato de
Bonistas, por no tener la Emision la condicion de oferta publica de suscripcion.

Sin perjuicio de lo anterior, en caso de que uno o varios Bonistas Originales no
tuvieran la condicion de inversor cualificado y de que asi lo solicitaran los
Bonistas (por decision de Mayoria de los Bonistas), se constituird un sindicato de
bonistas de conformidad con lo establecido en los articulos 419 a 429 de la Ley de
Sociedades de Capital (el “Sindicato de Bonistas”), que se regird por el
Reglamento del Sindicato de los Bonistas que se incorpora al presente Informe
como Anexo 3.20. En tal caso, la Sociedad procedera al nombramiento de un
comisario, que deberd ser persona fisica o juridica con reconocida experiencia en
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materias juridicas o econdmicas, no mas tarde de los cinco (5) Dias Hébiles desde
la recepcion de la correspondiente solicitud por parte de los Bonistas, una vez
suscritos y desembolsados todos los Bonos emitidos. Con la suscripcion de un
Bono, el titular se convertira automaticamente en miembro del Sindicato de
Bonistas.

A los efectos anteriores, inversor cualificado tiene el sentido establecido en el
articulo 205 de la Ley del Mercado de Valores, por remision del articulo 39.1 del
Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente
la Ley del Mercado de Valores en materia de admision a negociacion de valores
en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del
folleto exigible a tales efectos.

Asimismo, los Bonistas (por decision de Mayoria de los Bonistas), segin se prevé
en la Condicion 15(d) de los Términos y Condiciones de los Bonos tendran el
derecho a nombrar a una persona (fisica o juridica, en este ultimo caso mediante el
correspondiente nombramiento de una persona fisica representante) como
observador facultado para asistir a las deliberaciones del Consejo de
Administracion de la Sociedad, con voz pero sin voto.

Con caracter adicional, la Sociedad se obliga a cumplir determinadas obligaciones
de informaciéon, de hacer y no hacer, asi como ciertos ratios o covenants
financieros, sujetos a ciertos importes de materialidad (thresholds o baskets),
excepciones (carve-outs) y periodos de subsanacion, de conformidad con los
Términos y Condiciones de los Bonos.

En el supuesto de que se incumpla durante dos periodos semestrales consecutivos
o en tres (3) periodos semestrales alternativos cualquiera de los ratios o covenants
financieros establecidos en la Condicion 12 de los Términos y Condiciones de los
Bonos, que no se subsane dentro del plazo de treinta (30) dias naturales después
de la entrega del certificado de cumplimiento de ratios correspondiente
(cualquiera de ellos, un “Supuesto de Incumplimiento de Ratios”), los Bonistas
(por decision de Mayoria de los Bonistas) tendran la facultad de elegir entre
alguna de las siguientes alternativas, de conformidad con lo establecido en la
Condicion 12 de los Términos y Condiciones de los Bonos:

(i) antes de la fecha de emision de los Bonos, no proceder a su suscripcion y
desembolso, y una vez emitidos los Bonos, instar la amortizacion anticipada
de los Bonos; o

(i) exigir el devengo de intereses al Tipo de Interés Aumentado en sustitucion

del Tipo de Interés en Efectivo, tal y como este tipo de interés se define en
Condicion 3 de los Términos y Condiciones de los Bonos, esto es, el tipo
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(iii)

anual resultante de sumar el Tipo de Interés en Efectivo, el Tipo de Interés
PIK y un cinco por ciento (5%) adicional; o

solicitar la conversion de los Bonos de los que cada Bonista sea titular a la
fecha en que se verifique el Supuesto de Incumplimiento de Ratios.

Asimismo, la concurrencia de cualquiera de los siguientes supuestos se entendera
un “Supuesto de Incumplimiento de los Bonos”, de conformidad con la
Condicion 10 de los Términos y condiciones de los Bonos, y conllevard la
facultad de los Bonistas (por decision de Mayoria de los Bonistas), de instar la
amortizacion anticipada de los Bonos:

(1)

(i)

(iii)
(iv)

(v)

incumplimiento por parte de la Sociedad del pago en la fecha de
vencimiento del pago del principal o de los intereses o de cualquier otro
importe por cualquiera de los Bonos, siempre que dicho incumplimiento
continue durante un periodo de catorce (14) dias naturales en el caso del
pago de los intereses, y durante siete (7) dias naturales en cualquier otro
caso (incluyendo, sin limitacion, pagos del principal);

incumplimiento por parte de la Sociedad de una o més de sus obligaciones
respecto a los Bonos, siempre que no se pueda remediar o no se subsane
dentro del plazo de treinta (30) dias naturales después de que los Bonistas
(por acuerdo de la Mayoria de los Bonistas) hayan notificado por escrito
dicho incumplimiento a la Sociedad;

el acaecimiento de un Supuesto de Incumplimiento de Ratios;

si cualquier obligacion de pago de la Sociedad o de las Garantes frente a
terceros por un importe superior, de forma individual o agregada (en un
periodo de doce (12) meses), a setenta y cinco mil euros (€75.000) en el
caso de endeudamiento financiero (con la excepcion de la deuda financiera
objeto de la reestructuracion de la deuda suscrita con sus principales
acreedores financieros el 18 de mayo de 2018 (la “Reestructuracion de la
Deuda Bancaria”), donde no aplicard importe minimo o threshold alguno),
o de doscientos cincuenta mil euros (€250.000) en el caso de endeudamiento
comercial, (i) resulte pagadera con anterioridad a la fecha de vencimiento
originalmente establecida fuera de los supuestos contractualmente exigibles,
o (ii) no sea pagada a su vencimiento, o (iii) sea declarada vencida, liquida y
exigible con anterioridad a la fecha inicialmente prevista, y no se proceda a
su subsanacion dentro del plazo de treinta (30) dias naturales después del
incumplimiento de pago o declaracion de vencimiento de que se trate;

se produzca la intervencion judicial o administrativa mediante resolucion

firme (no sujeta a ulterior recurso) de los activos de la Sociedad o cualquiera
de las Garantes: (a) por un valor agregado superior a setenta y cinco mil
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(vi)

(vii)

euros (€75.000) en el caso de que la intervencion judicial o administrativa
traiga causa de endeudamiento financiero en el caso de endeudamiento
financiero (con la excepcion de la deuda financiera objeto de la
Reestructuracion de la Deuda Bancaria, donde no aplicara importe minimo o
threshold alguno), o doscientos cincuenta mil euros (€250.000) si trae causa
de endeudamiento comercial o de deudas de caracter publico (e.g. deudas
tributarias y de Seguridad Social), y no se proceda a su suspension o
sobreseimiento dentro del plazo de treinta (30) Dias Habiles después de la
fecha de inicio del procedimiento judicial o administrativo de que se trate; o
(b) ello comporte que se limite negativa y significativamente la capacidad
de la Sociedad de administrar sus bienes o disponer de ellos, siempre que
suponga un Cambio Sustancial Adverso;

se otorga cualquier tipo de garantia real o personal sobre los activos del
Grupo Voztelecom, salvo que se constituyan garantias equivalentes y de
mismo rango a favor de los Bonistas, y salvo por aquellas garantias
otorgadas en el marco de cualquier endeudamiento incurrido con terceros
distintos de accionistas con anterioridad a la fecha del presente Informe,
incluyendo, en particular, aquellas acordadas en la Reestructuracion de la
Deuda Bancaria; o

si se inicia cualquier procedimiento o actuacion contra la Sociedad,
cualquiera de las Garantes o cualquiera de aquellas sociedades que sean
objeto de las Operaciones Corporativas, segiin sea el caso, para declararla en
concurso, o para llegar a un acuerdo o transaccion con cualquiera de sus
acreedores; o cuando la Sociedad, cualquiera de las Garantes o cualquiera de
aquellas sociedades que sean objeto de las Operaciones Corporativas, segun
sea el caso, acuerde iniciar la peticion ante un juzgado o tribunal para su
declaracion de concurso de acuerdo con la Ley Concursal o cuando un
juzgado o tribunal acuerde la declaracién de concurso, la liquidacion o
disolucion de cualquiera de las entidades referidas anteriormente; o cuando
se designe, con respecto a cualquiera de dichas entidades y/o en relacién con
cualquiera de sus activos, un liquidador, administrador concursal u otro
cargo similar.

En el caso de producirse un Supuesto de Incumplimiento de los Bonos, los
Bonistas (por decision de la Mayoria de los Bonistas) podran, mediante
notificacion por escrituro enviada al Emisor, declarar los Bonos inmediatamente
vencidos y pagaderos y, por tanto, su importe de principal, junto con los intereses
acumulables capitalizados y cualesquiera otras cantidades debidas por cualquier
concepto en virtud de la Emision, seran pagaderas dentro del plazo de diez (10)
Dias Hébiles contados a partir de la fecha de declaracion de vencimiento
anticipado.
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3.21.

3.22.

Transcurrido dicho plazo sin que el Emisor o cualquiera de las Garantes hayan
cumplido con su obligacion de pago de todas las cantidades adeudadas, cualquiera
de los Bonistas podré iniciar la correspondiente reclamacion judicial.

La declaracion de vencimiento anticipado de los Bonos se decidira por la Mayoria
de los Bonistas y vinculard a los Bonistas que sean ausentes, abstinentes o
disidentes en la toma de decisiones por parte de los Bonistas a estos efectos.

Cesion

Los Bonos seran libremente transmisibles por su titular, sin necesidad de obtener
el consentimiento previo, expreso, por escrito de la Sociedad, siempre y cuando se
cumplan todos y cada uno los siguientes requisitos:

(1) La transmision de los Bonos no implique el incremento de ningin coste,
gasto o tributo para la Sociedad, salvo aquellos costes puramente
administrativos que impliquen para la Sociedad la inscripcion del nuevo
titular o titulares de los Bonos en el libro registro de los Bonos;

(i)) El adquirente de los Bonos sea una Entidad Financiadora Cualificada

A los efectos de la venta, transferencia o cesion de los Bonos, “Entidad
Financiadora Cualificada” significa cualquier entidad de crédito,
institucion financiera, sociedad perteneciente al grupo de una entidad
financiera, fondo de pensiones o titulizacién constituido o que se vaya a
constituir en Espafia o en el extranjero, asi como cualquier otra entidad que
reuna a la fecha de la venta, transferencia o cesion de los Bonos la condicion
de “inversor cualificado” de conformidad con la definicion proporcionada
por el articulo 2 del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y
del Consejo de 14 de junio de 2017 (o cualquier otra normativa que
desarrolle este concepto bajo legislacion espafiola o que la pueda sustituir en
el futuro).

(iii)) La venta, transferencia o cesion de los Bonos haya sido notificada a la
Sociedad con al menos tres (3) Dias Habiles a su fecha de efectividad.

Ley aplicable y jurisdiccion
La Emision estard sujeta a Derecho comun espafiol.

Cualquier disputa derivada de los Bonos quedara sometida a la jurisdiccion de los
juzgados y tribunales de la ciudad de Barcelona (Espana).
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3.23.

3.24.

3.25.

4.1.

4.2.

Exclusion del derecho de suscripcion preferente

Al estar la Emision destinada a las Entidades Financiadoras y, en su caso, a los
Accionistas, y la contraprestacion a la suscripcion de los Bonos serd dineraria, la
Junta General de Accionistas de la Sociedad, en el acuerdo de emision de los
Bonos que adopte debera deliberar y, en su caso, acordar la exclusion del derecho
de suscripcion preferente en los términos previstos en el articulo 417 de la Ley de
Sociedades de Capital, a cuyo efecto, el 6rgano de administracion de la Sociedad
incluye en el presente Informe un apartado especifico para justificar la exclusion
del derecho de suscripcion preferente a los efectos de lo previsto en los articulos
414.2 y 417.2 de la Ley de Sociedades de Capital. A estos efectos, el Consejo de
Administracion pondrd a disposicion de los Accionistas al tiempo de la
convocatoria de la Junta General de Accionistas, tanto este Informe como el
informe que emita el Experto Independiente.

Negociacion de los Bonos

Ni la Sociedad ni los Bonistas Originales solicitaran la admision a negociacion de
los Bonos en un mercado regulado o sistema multilateral de negociacion.

Otras cuestiones de interés

El Consejo de Administracion de la Sociedad deja expresa constancia de que el
precio medio ponderado por volumen (VWAP) de las sesenta (60) sesiones de
cotizacidn de las acciones de la Sociedad en el MAB anteriores al 13 de abril de
2018 asciende a un euro y veintiocho céntimos de euro (1,28€). Para dicho calculo
se ha tenido en cuenta el impacto de la entrada de Inveready Evergreen, S.C.R.,
S.A. en el capital social de la Sociedad, anunciada al mercado mediante el Hecho
Relevante de la Emision.

JUSTIFICACION DE LA EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE

Propuesta de exclusion del derecho de suscripcion preferente en el marco de
la Emision

El Consejo de Administracion de la Sociedad propone la exclusion del derecho de
suscripcion preferente en el marco de la Emision conforme a lo previsto en el

articulo 417 de la Ley de Sociedades de Capital.

Justificacion general de la exclusion del derecho de suscripcion preferente en
el marco de la Emision

El Consejo de Administracion de la Sociedad considera que la exclusion del
derecho de suscripcion preferente en relacion con la Emision resulta idonea y
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necesaria en las circunstancias actuales para lograr atender las necesidades de
financiacion de la Sociedad, guardando la necesaria proporcionalidad con los fines
que se persiguen, en cuanto que la misma queda ampliamente compensada y
justificada por el beneficio que supone para la propia Sociedad y, potencialmente,
para los propios Accionistas la posibilidad de llevar a cabo la Emision en las
condiciones definidas y, en particular, estando plenamente justificada por los
motivos que se describen en este apartado 4.

El Consejo de Administracion estima que la supresion del derecho de suscripcion
preferente puede permitir un abaratamiento relativo del coste financiero y de los
costes asociados a la operacion en comparacion con una emision con derecho de
suscripcion preferente, asi como distorsiona en menor medida la negociacién de
las acciones de la Sociedad durante el periodo de emision, que suele resultar mas
corto que en una emision con derechos.

Asimismo, en el presente caso, la exclusion del derecho de suscripcion preferente
permite dirigir la Emision, entre otros, a Inveready y Capital MAB, socios
financieros de caracter estratégico, que cuentan con una acreditada y consolidada
experiencia en el mercado financiero espafiol y que han asumido, en virtud del
acuerdo de financiacion, el compromiso de atender las necesidades de
financiacion de la Sociedad para acometer potenciales Operaciones Corporativas.
Asimismo, la exclusion del derecho de suscripcion preferente permite asegurar la
operacion de financiacion acordada con Inveready y Capital MAB y, en particular,
la ejecucion del acuerdo de financiacion.

Sin perjuicio de lo anterior, y segun se indica en este Informe, los Accionistas que
tengan interés en suscribir Bonos del Segundo Tramo de la Emision tienen la
opcion de comunicarlo a la Sociedad dentro del plazo de quince (15) Dias Hébiles
desde la Fecha de Emision.

Unicamente a los efectos de evidenciar los motivos expuestos y la satisfaccion y
optimizacion del interés social asi como del interés de los propios Accionistas, se
hace constar que el precio medio de cotizacidon de las acciones de la Sociedad en
el MAB se incrementd de un modo significativo tras la publicacién del Hecho
Relevante de la Emision. En particular, con fecha 12 de abril de 2018 (dia anterior
al de la publicacion del Hecho Relevante de la Emision), el precio medio por
accion era de un euro con treinta y un céntimos de euro por accion (1,31€) y, con
fecha 4 de mayo de 2018, el precio medio por accién era de dos euros con cuatro
céntimos de euro por (2,04€), precio que se ha mantenido estable hasta fecha de
hoy.

En definitiva, la Emisién atiende de manera Optima al interés social de la
Sociedad y genera un evidente efecto dinamizador de la actividad de la Sociedad,
dotandola de los medios precisos, de la manera més eficiente posible atendiendo a
las circunstancias del mercado, para atender su estrategia de crecimiento
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4.3.

inorgéanico y, en concreto, poder ejecutar las Operaciones Corporativas que la
Sociedad entienda oportunas. Por ello, el Consejo de Administracion entiende que
la Emision es beneficiosa para el interés social a pesar del sacrificio que pueda
suponer la eventual dilucion de los derechos politicos y, en su caso, econdémicos
de los Accionistas.

El Experto Independiente, como auditor de cuentas distinto del auditor de la
Sociedad nombrado por el Registro Mercantil de Barcelona, emitird un informe
especial que contendrd un juicio técnico sobre la razonabilidad de los datos
incluidos en este Informe asi como la idoneidad de la relacion de conversion para
compensar una eventual dilucion de la participacion econdmica de los
Accionistas, tal y como exigen los articulos 414 y 417 de la Ley de Sociedades de
Capital, relativos a las bases y modalidades de la conversion y la exclusion del
derecho de suscripcion preferente, respectivamente.

Justificacion de la exclusion del derecho de suscripcion preferente desde la
perspectiva de la estructura de la Emision

Entre las diferentes alternativas de financiacion que le permitan a la Sociedad
acometer Operaciones Corporativas, la estructura mas eficiente y que mejor se
adecua al interés social es la emision de obligaciones convertibles en acciones de
la Sociedad y su suscripcion por Inveready y Capital MAB vy, en su caso, por los
Accionistas, habida cuenta de los términos y condiciones acordados para la
presente Emision y, en particular, del analisis comparado realizado respecto a
otras alternativas de financiacion posibles para la Sociedad.

Otros motivos relacionados con la estructura de la Emision que permiten justificar
la exclusion del derecho de suscripcion preferente son los siguientes:

(i) Los términos y condiciones relativos a la Emision acordados en el acuerdo
de financiacién y que aparecen descritos en el presente Informe, dotan a la
Sociedad de la flexibilidad necesaria para poder hacer frente a los
compromisos que ésta pueda asumir en el marco de potenciales Operaciones
Corporativas de una manera agil y eficiente desde una perspectiva
econdmica.

(il) La Emision repercute de un modo positivo en la Sociedad no sélo respecto a
la propia inyeccion de recursos en la Sociedad, sino que también refuerza su
posicion en el mercado y, en concreto, en el MAB, en términos de difusion,
sefalizacion de oportunidades de inversion, reputacidon, crecimiento y
prestigio como emisor.
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4.4. Justificacion de la exclusion del derecho de suscripcion preferente desde la

5.1.

perspectiva de la identidad de los suscriptores del Primer Tramo de la
Emision

En opinion del Consejo de Administracion, la colaboracion con Inveready y
Capital MAB, en su condicion de socios financieros de la Sociedad y futuros
accionistas ante una eventual conversion de los Bonos, conllevara la generacion
de relevantes sinergias en la consecucion de los objetivos de la Sociedad y el
Grupo Voztelecom, en la maximizacion de sus beneficios y en la definicion de sus
objetivos estratégicos.

Inveready disfruta de una posicion de referencia en el mercado de inversiones y
cuenta con el apoyo financiero de la Unién Europea en el contexto del programa
de Instrumentos Financieros Horizonte 2020 y el Fondo Europeo para Inversiones
Estratégicas creado bajo el Plan de Inversion para Europa. El objetivo de dicho
fondo europeo es ayudar a apoyar la financiacion e implementacion de inversiones
productivas en la Union Europea y asegurar una mejora del acceso a la
financiacion.

Por su parte, Capital MAB FCR es un fondo gestionado por ICF Capital SGECR,
gestora de fondos del Institut Catala de Finances, con una larga trayectoria y
relevancia en el sector del Venture Capital, tanto desde su actividad de Fondo de
Fondos como en su actividad de inversion directa, apoyando y reforzando a
compaiiias con elevado potencial de crecimiento y revalorizacion.

AUMENTO DE CAPITAL EN EL IMPORTE NECESARIO PARA
CUBRIR INTEGRAMENTE LA EMISION DE BONOS

Propuesta de aumento de capital social de la Sociedad con objeto de atender
la conversion en acciones de los Bonos (sin derecho de suscripcion preferente)
y delegacion de facultades

El Consejo de Administracion, con objeto de atender las eventuales solicitudes de
conversion asociadas a los Bonos (incluyendo la de aquellos intereses devengados
y capitalizados al Tipo de Interés PIK-Convertible) en acciones de la Sociedad, en
el marco de la Emision, propone a la Junta General de Accionistas de la Sociedad
aumentar el capital social en la cuantia necesaria para atender el ejercicio del
derecho de conversion incorporado en los Bonos, con prevision de suscripcion
incompleta.

En este sentido, el Consejo de Administracion de la Sociedad propone a la Junta
General de Accionistas delegar a favor del mismo, de acuerdo con lo previsto en
el articulo 297.1 a) de la Ley de Sociedades de Capital, la facultad de ejecutar,
total o parcialmente, en cada ocasion, el aumento que sea necesario para atender el
derecho de conversion asociado a los Bonos, mediante la emision de nuevas
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acciones de la Sociedad conforme a las caracteristicas que a continuacidén se
detallan:

(a)

(b)

(©)

Precio de suscripcion de las nuevas acciones de la Sociedad

El precio de suscripcion de las nuevas acciones de la Sociedad, a efectos de
la conversion de los Bonos en acciones de la Sociedad, ascenderd al precio
de conversion, correspondiendo diez céntimos de euro (0,10€) a valor
nominal y, el resto, a prima de emision.

Importe del aumento de capital social de la Sociedad

De conformidad con lo previsto en el articulo 414 de la Ley de Sociedades
de Capital, el Consejo de Administracion de la Sociedad propone aumentar
el capital social de la Sociedad en la cuantia necesaria para atender el
ejercicio de los derechos de conversion incorporados en las Obligaciones
convertibles (el “Aumento de Capital Social para la Emision”).

Se hace constar que, de conformidad con los intereses que devengaran los
Bonos, tal y como se ha sefialado en el apartado 3.13 anterior, los intereses
devengados y capitalizados al Tipo de Interés PIK-Convertible pueden
alcanzar una cifra maxima de sectecientos ocho mil ochenta euros
(708.080¢€).

Habida cuenta de la estructura de la Emision, y en concreto dado el importe
maximo de ésta, el precio de conversion de los Bonos y la naturaleza de los
intereses devengados y capitalizados al Tipo de Interés PIK-Convertible, el
Aumento de Capital Social para la Emision reunird las siguientes
caracteristicas:

- El importe total del Aumento de Capital Social para la Emision sera,
como maximo, de dos millones setecientos ocho mil ochenta euros
(2.708.080€);

- Se emitiran, como maximo, veintisicte millones ochenta mil
ochocientas (27.080.800) nuevas acciones de la Sociedad,

- Cada accion tendra un valor nominal de diez céntimos de euro (0,10€)
y una prima de emision igual a la diferencia entre el precio de
conversion y el citado valor nominal.

Derecho de suscripcion preferente

De conformidad con lo previsto en el articulo 304 de la Ley de Sociedades
de Capital, no habrd lugar al derecho de suscripcion preferente en el
Aumento de Capital Social para la Emision.
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(d)

(e)

(®

(g

Derechos de las nuevas acciones

Las nuevas acciones de la Sociedad atribuirdn a sus titulares los mismos
derechos politicos y econdmicos que las acciones ordinarias de la Sociedad
actualmente en circulacion, a partir de la fecha en que se inscriba el
correspondiente aumento de capital en el Registro Mercantil.

Incorporacion de las nuevas acciones en el segmento de Empresas en
Expansion del MAB

Se acuerda solicitar la incorporaciéon a negociacion de las acciones
ordinarias que se emitan por la Sociedad, en el marco del Aumento de
Capital Social para la Emision, en el segmento de Empresas en Expansion
del MAB.

Se hace constar expresamente que, en caso de que se solicitase
posteriormente la exclusion de la negociacion de las acciones de la
Sociedad, ésta se adoptara con las mismas formalidades que resultan de
aplicacion y, en tal supuesto, se garantizard el interés de los Accionistas que
se opongan al acuerdo de exclusion o no lo voten.

La Sociedad desplegard sus mejores esfuerzos para que las acciones
entregadas sean admitidas a negociacion en el segmento de Empresas en
Expansion del MAB, sin que sea posible especificar un plazo concreto y fijo
al efecto en la medida en que la admision en dicho segmento del MAB se
realizard segln la practica habitual.

Suscripcion incompleta

De conformidad con lo previsto en el articulo 311 de la Ley de Sociedades
de Capital, se prevé expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta
del Aumento de Capital Social para la Emision. En consecuencia, el
aumento de capital de la Sociedad se limitard a la cantidad correspondiente
al ejercicio de los derechos de conversion correspondientes a los Bonos
emitidos en el marco de la Emision.

Delegacion de facultades y ejecucion del aumento de capital

El Consejo de Administracién propondra a la Junta General de Accionistas,
de conformidad con lo previsto en el articulo 297.1 a) de la Ley de
Sociedades de Capital, la delegacion a favor del Consejo de Administracion
de la Sociedad, con expresas facultades de sustitucion en cualquiera de sus
miembros, las facultades necesarias para ejecutar el acuerdo de aumento de
capital necesario para atender los derechos de conversion incorporados a los
Bonos que puedan ejercitar sus titulares en cualquier momento, y modificar,
en consecuencia, la redaccion del articulo 5 de los estatutos sociales de la

-28-



Sociedad para adaptarlo, una o varias veces, a la nueva cifra de capital
social resultante de la ejecucion del citado aumento de capital para atender
el ejercicio de los derechos de conversion incorporados a los Bonos y
solicitar la incorporacion de las nuevas acciones asi emitidas en el segmento
de Empresas en Expansion del MAB y realizar todas aquellas actuaciones
que se detallan en la propuesta de acuerdo objeto de este Informe.

5.2. Propuesta de acuerdos para la Junta General de Accionistas de la Sociedad
respecto de la Emision de Bonos con exclusion del derecho de suscripcion
preferente y aumento de capital en la cuantia necesaria

Los acuerdos que el Consejo de Administracion de la Sociedad propone a la
aprobacion de la Junta General de Accionistas en relacion con la Emision son los
que se adjuntan como Anexo 5 al presente Informe, considerdndose a todos los
efectos como parte integrante del mismo.

El presente informe ha sido formulado y aprobado por el Consejo de Administracion en
su sesion de fecha 22 de junio de 2018
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Términos y Condiciones de los Bonos

Los siguientes son los términos y condiciones de los Bonos que se incluirdn por remision en cualquier certificado
que represente los Bonos emitidas a solicitud de cualquiera de los Bonistas.

La emisién de los bonos por importe nominal mdximo de €2.000.000 (el “Importe de la Emisién” o el “Precio de
la Emisién”) pagaderos el séptimo aniversario de la Fecha de Suscripcion indicada mds adelante (la “Emision” y
los bonos aqui emitidos, los "Bonos") fue aprobada mediante acuerdo de la Junta General Extraordinaria de
VOZTELECOM OIGAA360, S.A. (“Voztelecom” el "Emisor" o la “Sociedad”) de fecha __ de julio de 2018, para su
suscripcion y desembolso por parte de los Bonistas Originales, tal y como este término se define a continuacion.

El Emisor otorgard una escritura publica (la "Escritura Publica") ante un notario espafol en relacién con la
emision de los Bonos y presentard a inscripcion la Escritura Publica en el Registro Mercantil de Barcelona. La
Escritura Publica contendrd, entre otra informacion, estas Condiciones que se incorporardn a la Escritura
Publica.

Forma, Denominacion, Tramos, Titularidad y Orden de Prelacion

(a) Formay Denominacién

Los Bonos estaran representados por medio de titulos nominativos, cada uno por un importe de veinte mil
euros (€20.000).

Los Bonos seran emitidos en una Unica clase y serie, de forma que los derechos y obligaciones
correspondientes a los Bonos serdn idénticos independientemente de que se suscriban por los Bonistas
Originales bajo el Primer Tramo de la Emision o bajo el Segundo Tramo de la Emisidn (tal y como estos términos
quedan definidos en el apartado (b) siguiente).

La emision de los Bonos bajo cualquiera de los Tramos referidos en el apartado (b) siguiente se referira
conjuntamente como la "EMISION DE OBLIGACIONES CONVERTIBLES DE VOZTELECOM OIGAA360 2018".

(b)  Tramos

El Importe de la Emisién quedara dividido en dos tramos (los “Tramos de la Emision” o los “Tramos”):

(i) Un primer tramo cuyo importe de principal es de un millon setecientos mil] euros (1.700.000.-€), con
objeto de financiar total o parcialmente una o varias Operaciones Corporativas que cumplan los
requisitos establecidos como Usos Permitidos, segln este término se define en la Condicién 3 siguiente
(el “Primer Tramo de la Emision”).

(i)  Un segundo tramo cuyo importe de principal es de trescientos mil euros (300.000.-€), con objeto de
financiar total o parcialmente una o varias Operaciones Corporativas que cumplan los requisitos
establecidos como Usos Permitidos, segin este término se define en la Condicidon 3 siguiente (el
“Segundo Tramo de la Emision”).

Sin perjuicio de lo anterior, al importe nominal de la Emision se ird agregando el importe de aquellos intereses
gue sean objeto de capitalizacién por el efecto de la capitalizacién del Tipo de Interés PIK que devenguen los
Bonos, tal y como se describe en la Condicién 5 (Interés) siguiente.

(c)  Titularidad
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La titularidad de los Bonos quedara reflejada, en todo momento, en el Registro referido en la Condicién 4(b).

Sin perjuicio de lo anterior, el Titular de los Bonos o Bonista (tal y como estos términos quedan definidos en la
Condicién 3 siguiente), salvo que exista una disposicién legal, reglamentaria o judicial en contrario, sera
considerado como su legitimo propietario, con titulo de plena propiedad sobre los mismos a todos los efectos,
independientemente de que los Bonos estén o no vencidos y de que se haya realizado por su Titular cualquier
notificacidn sobre su propiedad, fideicomiso o cualquier otro titulo juridico sobre los mismos que no haya sido
objeto del correspondiente Registro segun lo descrito en la Condicidon 4, o se haya notificado al Emisor su robo,
hurto o pérdida, o de que se haya practicado cualquier tipo de anotacion en el certificado representativo de los
correspondientes Bonos, sin que ninguna persona del Emisor incurra en responsabilidad alguna por tratarlo
como titular o propietario.

(d)  Orden de prelacion

Los Bonos constituyen obligaciones no subordinadas y no garantizadas por garantias reales del Emisor (con la
Unica excepcion, en su caso, del derecho real de prenda sobre la Cuenta Escrow definida en la Condicién 3
siguiente) y, en caso de concurso del Emisor, tendran el siguiente orden de prelacién: (i) con el mismo rango
(pari passu) entre todos los Bonos y con cualesquiera otras obligaciones no subordinadas y no garantizadas del
Emisor; y (ii) por detras de cualquier endeudamiento incurrido por el Emisor con terceros distintos de
accionistas y que con anterioridad a la fecha de firma de la Escritura Publica se encuentren garantizados por
cualquier tipo de garantia real o personal, incluyendo, en particular:

(i) aquellas garantias personales con las que a la fecha de la Escritura Publica se encuentra garantizada la
deuda bancaria que ha sido objeto de la Reestructuracién de Deuda Bancaria (tal y como este término se
define en la Condicidn 3 siguiente), sin que puedan otorgarse nuevas garantias reales o personales;

(ii)  endeudamiento de contratos de leasing y renting,

(iii) endeudamiento derivado de lineas de financiacidon a la innovacion tecnolégica, ayudas para tecnologia y
subvenciones para proyectos de desarrollo tecnoldgico I+D+| otorgadas por autoridades publicas;

(iv)  endeudamiento concedido a filiales del Grupo Voztelecom que cuente con la garantia personal o
corporativa del Emisor;

(v)  avales técnicos (incluyendo contragarantias) que el Emisor y sus Filiales tengan la obligacidn de procurar
a terceros en el curso ordinario de sus negocios); y

(vi) cualesquiera otras obligaciones que legalmente tengan preferencia.

Por lo que se refiere a la suscripcion o emisiéon de nuevo endeudamiento financiero no garantizado y, en
consecuencia, en régimen de pari passu con el endeudamiento financiero derivado de los Bonos, dicho
endeudamiento no podra superar: (i) el importe de principal de 3.000.000.-€ de forma agregada y en base
consolidada del Grupo Voztelecom durante los ejercicios de 2018 y 2019; y (ii) a partir del 1 de enero de 2020,
aquel importe maximo que permita en cada momento el cumplimiento de los ratios financieros acordados bajo
la Condiciéon 12 (Covenants financieros) siguiente.

2 Compromiso de no otorgar garantias (negative pledge)

Mientras cualquier Bono se encuentre en circulacion, el Emisor no constituird ni permitird que subsista, y se
asegurara de que ninguna de las Filiales constituya o permita que subsista ningiin Derecho de Garantia sobre el
conjunto o parte de sus empresas, activos o ingresos presentes o futuros para garantizar cualquier Deuda
Relevante incurrida por el Emisor o cualquier Filial, ni para garantizar cualquier contragarantia o asuncién de
responsabilidad por parte del Emisor o de las Filiales respecto a cualquier Deuda Relevante, salvo que, con
anterioridad o con caracter simultdneo al otorgamiento de dicho Derecho de Garantia, se hayan adoptado
todas las acciones necesarias para garantizar que todos los importes pagaderos por el Emisor bajo los Bonos
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estan garantizados con los mismos Derechos de Garantia en igualdad de rango con aquellos Derechos de
Garantia que se constituyan o pretendan constituir en garantia de dicha Deuda Relevante.

Se exceptuan del anterior compromiso de no otorgar garantias (negative pledge) los siguientes supuestos:

(i) aquellas garantias reales y personales con las que a la fecha de la Escritura Publica se encuentra
garantizada la deuda bancaria que es objeto de la Reestructuracion de Deuda Bancaria (tal y como este
término se define en la Condicién 3 siguiente), sin que puedan otorgarse nuevas garantias reales o
personales;

(i) aquellas garantias reales y personales que el Emisor y sus Filiales puedan otorgar en garantia de contratos
de leasing y renting de equipos dentro del curso ordinario de sus negocios;

(iii) aquellas garantias reales y personales que el Emisor y sus Filiales puedan otorgar en garantia de lineas de
financiacién a la innovacion tecnolégica, ayudas para tecnologia y subvenciones para proyectos de
desarrollo tecnoldgico I+D+l otorgadas por autoridades publicas dentro del curso ordinario de sus
negocios;

(iv) aquellas garantias personales (incluyendo contragarantias) otorgadas por el Emisor a sus Filiales para que
éstas ultimas puedan obtener financiacion de terceros;

(v) aquellos avales técnicos (incluyendo contragarantias) que el Emisor y las Filiales tengan la obligacion de
procurar a terceros en el curso ordinario de sus negocios; y

(vi) otras garantias personales o reales cuyo otorgamiento haya obtenido el consentimiento previo y por
escrito de los Bonistas (por decision de Mayoria de los Bonistas).

E] Definiciones
En estas Condiciones, a menos que se estipule lo contrario:

"Acciones Ordinarias" significa las acciones ordinarias totalmente desembolsadas del capital del Emisor con
un valor nominal de diez céntimos de euro (€0,10) cada una.

"Acciones Ordinarias Adicionales" tiene el significado provisto en la Condicién 6(d).
"Accionistas" significa los titulares de las Acciones Ordinarias en cada momento.
"Ajuste Retroactivo" tiene el significado estipulado en la Condiciéon 6(d).

"Asesor Independiente" significa una entidad de asesoria financiera independiente de reputacion
internacional oportunamente designada por el Emisor a sus expensas y cuya designacion sea aprobada por la
Mayoria de los Bonistas, siempre que asi lo exijan las presentes Condiciones.

En ausencia de aprobacidn previa por parte de la Mayoria de los Bonistas, el Asesor Independiente serd
Deloitte, Ernst & Young, KPMG, PricewaterhouseCoopers, BDO, RSM o Grant Thornton que son
independientes (excluyendo a aquella firma que pudiera ser auditor del Emisor en el momento de
designacidon), nombrados en este orden consecutivo en cada momento cuando sea preciso.

“Asuntos Reservados” tiene el significado estipulado en la Condicién 15 (c).

"Bolsas de Valores espaiiolas” significa las bolsas de valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, asi como
el sistema de interconexion bursatil espafiol (SIBE).

"Bonista" o "Titular" significa cada una de las personas a cuyo nombre esté registrado un Bono en el Registro
(segun este término se define en la Condicidn 4(b)).

"Bonistas Originales" significa:

(i) INVEREADY CONVERTIBLE FINANCE I, FCR;
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(i) CAPITAL MAB, FCR; y

(iii) aquellos Accionistas que hayan comunicado irrevocablemente al Emisor su decisién de suscribir Bonos
del Segundo Tramo de la Emisiéon dentro del plazo de quince (15) Dias Hébiles desde la Fecha de
Emisidn, de conformidad con lo previsto en la Condicion 4(a) siguiente.

"Cambio de Control" se producira si cualquier persona o personas actuando concertadamente adquieren el
Control del Emisor de acuerdo con lo previsto en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.

“Condicidén de Bonistas Originales” tiene el significado estipulado en la Condicion 15 (c).

“Condiciones de Suscripcion y Desembolso” significa cada una de las condiciones estipuladas bajo la
Condicién 4(a) siguiente como condiciones necesarias para que los Bonistas Originales deban suscribir y
desembolsar en efectivo los Bonos.

“Cuenta de Disposicion Restringida” o “Cuenta Escrow” significa aquella cuenta bancaria que el Emisor abray
mantenga en una entidad de crédito espaiola de reconocida solvencia, de conformidad con un contrato de
cuenta “escrow” en términos satisfactorios para los Bonistas Originales, para el supuesto de que el precio
pagado por el Emisor bajo la primera Operacion Corporativa sea inferior al Precio de Emision, de forma que la
diferencia entre ambas cantidades sera desembolsada por los Bonistas Originales en la Fecha de Suscripcion
en esta cuenta.

"Derecho de Conversion" tiene el significado estipulado en la Condicion 6(a) (Periodo de Conversion y Precio
de Conversion).

o1}

"Derecho de Garantia" significa cualquier hipoteca, carga, gravamen, prenda u otro derecho de garantia real
distinto de los derivados por ministerio de ley (e.g. hipotecas legales tdcitas), bajo jurisdiccion espafiola o bajo
la jurisdiccién correspondiente a cada Filial constituida fuera de Espaiia.

"Derechos de Compra" tiene el significado estipulado en la Condicidn 6(b)(ii) (Emisiones de Acciones
Ordinarias u Otros Valores a Accionistas mediante la concesion de derechos de suscripcion o compra).

"Deuda Financiera" significa la suma de toda la deuda de las sociedades del Grupo Voztelecom con entidades
de crédito u otros acreedores financieros, financiacién publica, arrendamientos financieros operativos y
financieros, asi como la financiacion concedida bajo los Bonos, evitando en cualquier caso el efecto del doble
computo.

“Deuda Financiera Neta” significa la Deuda Financiera menos el importe de tesoreria (efectivo y otros medios
liquidos equivalentes, siempre que no se encuentren pignorados) disponible del Emisor y del resto de
sociedades del Grupo Voztelecom.

"Deuda Relevante" significa cualquier endeudamiento financiero incurrido o en el que puedan incurrir el
Emisor y sus Filiales.

"Dia Habil" significa, en relacion con cualquier lugar, un dia (distinto de un sabado o domingo) en que los
bancos comerciales estan abiertos en las ciudades de Barcelona. y Madrid.

"Dia Habil TARGET" significa un dia en el que el Sistema TARGET estd operativo.

"Dia de Negociacion " significa cualquier dia (que no fuese sabado o domingo) en el que el Mercado Bursatil
Relevante estuviera abierto para hacer negocios y operar con cualquier Valor (incluyendo, a titulo enunciativo
y no limitativo, Acciones Ordinarias, Valores derivados de una Escisién, opciones, warrants o cualesquiera
otros derechos o activos).

"Distribucién" significa una Distribucion de Dividendo, Distribucién de Otro Efectivo y/o una Distribucién no
Dineraria, segun lo requiera el contexto.
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“Distribucion de Dividendo” tiene el significado previsto en la Condicién 6(b) (v) (i) (Distribucion de
Dividendo).

"Distribucion de Otro Efectivo" tiene el significado previsto en la Condicién 6(b)(v) (ii) (Distribucion de Otro
Efectivo).

"Distribucion no Dineraria" tiene el significado estipulado en la Condicidon 6(b)(iv) (Escisiones y distribuciones
de capital, excepto Distribucion de Otro Efectivo).

"Divisa Relevante" significa el euro, salvo el supuesto de que el MAB o las Bolsas de Valores espafiolas no
fuesen el Mercado Bursatil Relevante y la divisa de dicho Mercado Bursatil Relevante no fuese el euro, en cuyo
caso sera aquella otra divisa en la que las Acciones Relevantes pudieran estar admitidas a cotizaciéon en un
determinado momento.

"EBITDA" significa, en relacidon con el Emisor o con cualquier Filial que pertenezca al Grupo Voztelecom, el
resultado neto individual de dicha sociedad, sumando amortizaciones de inmovilizado tangible e intangible,
intereses de préstamos, impuestos y restando resultados extraordinarios y capitalizacién de gastos, tomando
como periodo de referencia los doce (12) meses anteriores a la fecha de cdlculo de los ratios financieros
estipulados bajo la Condicidn 12 (Covenants financieros) siguiente, excluyéndose del EBITDA los gastos
asociados a la formalizacion y emisién de los Bonos.

"EBITDA Consolidado" significa el resultado neto consolidado del Grupo Voztelecom, sumando amortizaciones
de inmovilizado tangible e intangible, intereses de préstamos, impuestos y restando resultados extraordinarios
y capitalizacion de gastos, tomando como periodo de referencia los doce (12) meses anteriores a la fecha de
calculo de los ratios financieros estipulados bajo la Condicion 12 (Covenants financieros) siguiente;
excluyéndose del EBITDA los gastos asociados a la formalizacién y emisién de los Bonos.

“Emision” significa la emisidn de los Bonos a la que se refieren estas Condiciones.
“Entidad Financiadora Cualificada” tiene el significado estipulado en la Condicién 4(d)(iii).
"Escision" significa:

(a) una distribucion de Valores derivados de una Escision llevada a cabo por el Emisor a favor de sus
Accionistas; o

(b) cualquier emisién, transmisién o entrega de bienes o activos (incluyendo tesoreria o valores emitidos o
adjudicados por cualquier entidad) por una entidad (salvo el Emisor) a los Accionistas en virtud de
acuerdos alcanzados con el Emisor o sus Filiales.

“Escritura Publica” significa la escritura publica en virtud de la cual el Emisor emite la totalidad de los Bonos
gue son objeto de la Emisién.

"Evento de Conversidn" significa un Cambio de Control o una Exclusién de Cotizacion.

"Exclusidn de Cotizacion" significa la exclusion de cotizacion de las Acciones Ordinarias de un Mercado Bursatil
Relevante, salvo cuando se admitan a cotizacién en otro Mercado Bursatil Relevante en un plazo no superior a
tres (3) Dias de Negociacién.

"Fecha de Conversidn" tiene el significado estipulado en la Condicidn 6(i) (Procedimiento para el ejercicio de
los Derechos de Conversion).

"Fecha de Corte" tiene el significado estipulado en la Condicién 8(c) (Fecha de Corte).

"Fecha de Corte de Acciones" tiene el significado estipulado en la Condicion 6(i) (Procedimiento para el
ejercicio de los Derechos de Conversion).

“Fecha de Emisidn” significa la fecha en que se otorga la Escritura Publica.
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"Fecha de Referencia " tiene el significado estipulado en la Condicidn 6(j) (Acciones Ordinarias).

“Fecha de Suscripcion” significa el Dia Habil TARGET en que tenga lugar la suscripcién y desembolso de los
Bonos por parte de los Bonistas Originales dentro del Periodo de Suscripcién y Desembolso.

"Fecha de Vencimiento Final" significa el séptimo (72) aniversario de la Fecha de Suscripcion.

"Fecha del Registro" tiene el significado estipulado en la Condicién 6(i) (Procedimiento para el ejercicio de los
Derechos de Conversion).

"Fecha Relevante" significa, respecto a cualquier Bono, la mas tardia entre: (i) aquella fecha en la que pasara a
deberse por primera vez un pago respecto al mismo v, (ii) si cualquier importe de dinero pagadero se retuviere
o se rechazare indebidamente, aquella fecha en que se efectuare por completo el pago del importe pendiente
o (si fuere mas temprana) aquella fecha en la que el Emisor entregare debidamente a los Bonistas una
notificacion, de conformidad con el procedimiento establecido en la Condicién 15 (Bonistas) siguiente,
comunicando que, tras la presentacion del Bono donde sea requerido, se efectuara dicho pago de
conformidad con lo establecido en las presentes Condiciones.

"Filial" significa, en relacién con cualquier entidad, aquélla en la que el Emisor es propietario o controla,
directa o indirectamente, el 50% de su capital social con derecho a voto, y en caso se ser varias, se referiran
conjuntamente como las “Filiales”.

“Garantes” significa conjuntamente las Garantes Iniciales y aquellas otras Filiales que, directa o
indirectamente, estén controladas al 100% por el Emisor, excluyendo a aquellas sociedades cuyas acciones o
participaciones sociales hayan sido adquiridas usando los fondos desembolsados bajo la Emisidon en la medida
en la que resulten aplicables las limitaciones de asistencia financiera establecidas en la Ley de Sociedades de
Capital, salvo que se cumplan los requisitos del articulo 35 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones
estructurales de las sociedades mercantiles.

“Garantes Iniciales” significa, conjuntamente, Voztelecom Comunicacion Inteligente, S.L., VozTelecom Puntos
de Servicio, S.L. y Voztelecom Maroc, SARL AU, y cada una de ellas, una “Garante Inicial”.

“Garantia Solidaria” significa de la garantia solidaria y a primer requerimiento de las Garantes de conformidad
con lo establecido en la Condicién 16 siguiente.

"Grupo" o “Grupo Voztelecom” significa el Emisor y sus Filiales.

"lberclear" significa el sistema espafol de compensacion y liquidacion de valores (Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal).

"Importe de Conversion" tiene el significado estipulado en la Condicién 6(a) (Periodo de Conversidn y Precio de
Conversion).

"Importe Minimo de Conversidn" significa, respecto de cualquier ejercicio de Derechos de Conversidon por
parte de los Bonistas (con sujecién a la regla de Mayoria de los Bonistas que se establece en la Condicién 6
siguiente), el cinco por ciento (5%) del importe total de todos los Bonos en circulacidén en la Fecha de
Conversion respecto de dicho ejercicio de Derechos de Conversidn, o, si fuera menor, el importe de los Bonos
en posesion de un Bonista que ejerza sus derechos para convertir sus Bonos de acuerdo con la Condicién 6.

"Ley de Sociedades de Capital"” significa el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio.

"MAB" significa el Mercado Alternativo Bursatil espaiol en el que estdn incorporadas las acciones del Emisor
desde junio de 2016.

“Mayoria de los Bonistas” significa aquellos Bonistas que representen al menos el 66,66% del importe de los
Bonos emitidos y desembolsados, pendientes de amortizacion o conversidn en cada momento.
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"Mercado Bursatil Relevante" significa el MAB o, en su caso, cualquier mercado regulado o sistema
multilateral de negociacién del dmbito de la Unién Europea o del Espacio Econdmico Europeo en el que las
Acciones Ordinarias o cualesquiera Otros Valores pudiesen estar admitidos a negociacidon en una fecha
determinada.

"Notificacion de Conversion" tiene el significado estipulado en la Condicion 6(i).
"Notificacion de Evento de Conversion" tiene el significado estipulado en la Condicién 6(h).

"Oferta Publica de Adquisicion" significa (i) una oferta publica de adquisicidn realizada segun la normativa
espafiola aplicable, o (ii) en la medida en que las Acciones Ordinarias estén admitidas a cotizacién en el MAB,
una oferta realizada segun el articulo 6.2 (“Transmisiones en caso de cambio de control”) de los estatutos
sociales del Emisor, que a continuacion se reproduce:

“ARTICULO 6.2.- TRANSMISIONES EN CASO DE CAMBIO DE CONTROL

No obstante lo anterior, la persona que pretenda adquirir una participacion accionarial superior al
50% del capital social o que con la adquisicion que plantee alcance una participacion superior al 50%
del capital social, deberd realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra dirigida, en los mismos
términos y condiciones, a la totalidad de los restantes accionistas de la Sociedad.

Asimismo, el accionista que reciba, de un accionista o de un tercero, una oferta de compra de sus
acciones en virtud de la cual, por sus condiciones de formulacion, caracteristicas del adquirente y
restantes circunstancias concurrentes, deba razonablemente deducir que tiene por objeto atribuir al
adquirente una participacion accionarial superior al 50% del capital social, sélo podrd transmitir
acciones que determinen que el adquirente supere el indicado porcentaje si el potencial adquirente le
acredita que ha ofrecido a la totalidad de los accionistas la compra de sus acciones en los mismos
términos y condiciones.”.

“Operaciones Corporativas” significa cualquier operacion de adquisicion de sociedades o unidades de
negocios, ya sea mediante compraventa de acciones (share deal), compraventa de activos (asset deal) o
procesos andlogos que impliquen desembolso de efectivo, tales como el canje de valores.

"Otros Valores" significa cualesquiera titulos valores del capital del Emisor distintos de las Acciones Ordinarias.

"Pagina Relevante" significa la pagina correspondiente de Bloomberg o Reuters o cualquier otro proveedor de
servicios de informacidn financiera que muestre la informacidn pertinente sobre la cotizacién de las Acciones
Ordinarias u Otros Valores.

"Pago Extraordinario" tiene el significado estipulado en la Condicién 6(g).

"Periodo de Conversién" tiene el significado estipulado en la Condicién 6(a) (Periodo de Conversion y Precio de
Conversion).

"Periodo de Interés" tiene el significado estipulado en la Condicidon 5(a).

“Periodo de Suscripcion y Desembolso” significa el periodo de veinte (20) Dias Habiles desde la Fecha de
Emision.

Una "persona" incluye cualquier individuo, sociedad, corporacién, firma, asociacion, joint venture,
organizacidn, estado, o agencia de un estado u otra entidad, tenga o no personalidad legal propia.

“Precio de Emisién” significa el importe de €2.000.000.

"Precio de Mercado Actual" se entenderd, con respecto a una Accién Ordinaria, Valor o Valor derivado de una
Escisidn y en una fecha concreta, el promedio del Precio Medio Ponderado por Accidén Ordinaria en cada uno
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de los cinco (5) Dias de Negociacién consecutivos concluidos en el Dia de Negociacidon inmediatamente
anterior a dicha fecha.

"Precio de Conversion" tiene el significado estipulado en la Condicién 6(a) (Periodo de Conversion y Precio de
Conversion).

"Precio Medio Ponderado por Accién Ordinaria" significa, con respecto a una Accion Ordinaria, Valor o Valor
derivado de una Escision, segun los casos, en un Dia de Negociacidn, el precio medio ponderado por volumen
del libro ordinario de una Accién Ordinaria, Valor o Valor derivado de una Escisién publicado o procedente (en
el caso de una Accion Ordinaria) de la pagina de Bloomberg VAP o (en el caso de un Valor distinto a una Accién
Ordinaria) del Mercado Bursatil Relevante en el que dichos Valores se negocien o coticen, si los hubiere, o en
cualquiera de tales casos, de otra fuente que un Asesor Independiente determine como adecuada para dicho
Dia de Negociacién, bien entendido que si en dicho Dia de Negociacion el precio no esta disponible o no puede
determinarse segun lo previsto antes, el Precio Medio Ponderado por Accion sera el Precio Medio Ponderado
por Accidn correspondiente al Dia de Negociacidon inmediatamente anterior en el que pueda determinarse
dicho precio o, si no pudiera determinarse ese precio, segun indique de buena fe un Asesor Independiente.

"Registro" tiene el significado estipulado en la Condicién 4(b).

“Reestructuracion de Deuda Bancaria” significa el acuerdo alcanzado con fecha 18 de mayo de 2018 por el
Emisor con sus principales acreedores financieros a nivel consolidado a través de la novacién, modificacién o
cancelacién (mediante el otorgamiento de nuevos préstamos) de ciertos instrumentos financieros consistentes
en préstamos a largo plazo por importe agregado de 1.882.362,99 euros.

"Sistema TARGET" significa el sistema Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET?2).

"Tipo Vigente" significa, en referencia a cualquier divisa en cualquier dia natural, el tipo de cambio al contado
entre las divisas correspondientes en vigor a las 12:00 pm (hora de Barcelona) en esa fecha, segln aparezca o
se derive de la Pagina Relevante o, si dicho tipo no puede determinarse en dicha fecha, el tipo en vigor a las
12:00 pm (hora de Barcelona) del dia inmediatamente anterior en que dicho tipo pueda ser determinado o si
dicho tipo no puede ser determinado mediante referencia a la Pagina Relevante, el tipo determinado del modo
gue un Asesor Independiente considere apropiado de buena fe.

"Tipo de Interés Aumentado" significa un tipo anual resultante de sumar el Tipo de Interés en Efectivo, el Tipo
de Interés PIK y un cinco por ciento (5%) adicional.

“Tipo de Interés Capitalizable” o “Tipo de Interés PIK” tiene el significado estipulado en la Condicién 5.
“Tipo de Interés en Efectivo” tiene el significado estipulado en la Condicién 5.
"Valor de Mercado Razonable" significa, respecto a cualquier bien en cualquier fecha:

(i) el Valor de Mercado Razonable de una Distribucion de Dividendo o Distribucién de Otro Efectivo, segln
corresponda, sera el importe de la distribucidon que corresponda;

(ii) el Valor de Mercado Razonable de cualquier otro importe en efectivo serd el importe de dicho efectivo;

(iii) cuando se negocien publicamente Acciones Ordinarias, Valores o Valores derivados de una Escisidn
(incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, opciones, warrants u otros derechos o activos) en un
mercado con suficiente liquidez (tal y como determine un Asesor Independiente), el Valor de Mercado
Razonable (a) de dichas Acciones Ordinarias serd igual a la media aritmética del Precio Medio
Ponderado por Accion y (b) de dichos Valores o Valores derivados de una Escisidn sera igual a la media
aritmética de sus precios de cierre diarios, tanto en el supuesto (a) como en el (b) durante el periodo de
cinco (5) Dias de Negociacion en el Mercado Bursatil Relevante, que se inicie en esa fecha (o, si fuera
posterior, el primer Dia de Negociacién en que los Valores o Valores derivados de una Escisidon se
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negocien publicamente) o el periodo mas breve durante el que se negocien publicamente dichos
Valores o Valores derivados de una Escision;

(iv) cuando tales Acciones Ordinarias, Valores o Valores derivados de una Escisién (incluyendo, a titulo
enunciativo y no limitativo, opciones, warrants u otros derechos o activos) no se negocien publicamente
en un Mercado Bursatil Relevante, su Valor de Mercado Razonable sera determinado por un Asesor
Independiente sobre la base de un método de valoracion de mercado cominmente aceptado y
teniendo en cuenta los factores que considere oportunos, incluido el precio de mercado de la Accién
Ordinaria, la volatilidad del precio de mercado, los tipos de interés vigentes y las condiciones de los
citados valores, incluida su fecha de vencimiento y, en su caso, precio de ejercicio.

Tales importes, en el supuesto del apartado (i) anterior, se convertirdn a la Divisa Relevante (si los importes se
declararan o pagaran o fueran pagaderos en una divisa distinta de la Divisa Relevante) al tipo de cambio
aplicado para determinar la cantidad a pagar a los Accionistas bajo el concepto de Distribucion de Dividendo o
Distribucién de Otro Efectivo en la Divisa Relevante; y en cualquier otro caso, se convertirdn a la Divisa
Relevante al Tipo Vigente en esa fecha. Ademas, en los supuestos (i) y (ii) anteriores, el Valor de Mercado
Razonable se determinara en una cantidad bruta sin tener en cuenta las retenciones o deducciones que deban
practicarse a cuenta de impuestos y sin tener en cuenta ningun crédito fiscal conexo.

“Usos Permitidos” significa el empleo de los fondos obtenidos por el Emisor para la financiacion total o parcial
del precio de adquisicidon acordado con las contrapartes relevantes bajo una o varias Operaciones Corporativas
que cumplan con todos y cada uno de los siguientes requisitos:

(i) La sociedad o unidad de negocio objeto de la Operacién Corporativa tenga EBITDA positivo segun los
ultimos estados financieros disponibles (en el caso de unidades de negocio, aportacion al EBITDA de la
sociedad de que se trate); y

(ii)  Lasociedad o unidad de negocio objeto de la Operacidn Corporativa tenga Deuda Financiera Neta segun
los ultimos estados financieros disponibles (en el caso de unidades de negocio, aportacion a la Deuda
Financiera Neta de la sociedad de que se trate) inferior a 2 veces su EBITDA del mismo periodo de
calculo.

"Valores" significa cualquier valor, incluyendo, sin limitacidn, acciones representativas del capital social del
capital del Emisor, asi como opciones sobre acciones, warrants u otros derechos a suscribir o comprar o
adquirir acciones en el capital del Emisor.

"Valores derivados de una Escision" significa las acciones de cualquier entidad distinta del Emisor u opciones,
warrants o cualesquiera otros derechos de suscripcién o adquisicion de acciones del capital social de una
entidad distinta del Emisor y que traigan causa de una operacidn societaria de escision.

Otras referencias:

"€", "euro" y "EUR" significa el Euro, divisa de curso legal en la eurozona.

Las referencias a cualquier disposicién de cualquier ley, decreto, reglamento, circular o cualquier otra
normativa también se referirdn a cualquier modificacion o norma que complemente o sustituta a la disposicion
vigente.

Al realizar cualquier cdlculo o determinacién del Precio Medio Ponderado por Accién Ordinaria o el Precio de
Mercado Actual, los ajustes (si los hubiera) se hardn segun lo considere oportuno un Asesor Independiente
para reflejar cualquier redistribucién del valor nominal de las Acciones Ordinarias por medio de su divisién o
agrupacion o cualquier emisidon de Acciones Ordinarias mediante la capitalizacidn de beneficios o reservas, o
cualquier evento parecido o similar.
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Unicamente por lo que se refiere a las Condiciones 6(b), (d), (j) y (k) y a la Condicién 10 (Supuestos de
incumplimiento) siguientes, las referencias a “emision” de Acciones Ordinarias incluird la transmisién o entrega
de Acciones Ordinarias, independientemente de que fueran de nueva emisién o asignacién o de que existieran
0 se ostentasen previamente por o en nombre del Emisor o cualquiera de sus respectivas Filiales, y las
Acciones Ordinarias ostentadas por o en nombre del Emisor o cualquiera de sus respectivas Filiales (y que es el
caso de la Condicién 6(b) apartados (i), (ii) y (iv) siguientes) no se consideraran o tratardn como emitidas.

Suscripcidon y Desembolso. Registro y Transmision de Bonos

(a)  Suscripcion y Desembolso por los Bonistas Originales

Los Bonistas Originales deberan suscribir y desembolsar en efectivo el Precio de Emisidn por la totalidad de los
Bonos emitidos, siempre y cuando se hayan cumplido todas y cada una de las condiciones siguientes con
cardcter previo o simultaneo (las “Condiciones de Suscripcidon y Desembolso”) dentro del plazo de veinte (20)
Dias Habiles desde la Fecha de Cierre (el “Periodo de Suscripciéon y Desembolso”):

(i) Aprobacidn de los términos y condiciones de la Emisidn por la Junta General de Accionistas;

(ii) Presentacién de las cuentas anuales consolidadas de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2017
con su correspondiente informe de auditoria sin salvedades en el Registro Mercantil de Barcelona;

(iii) La firma (signing) de la primera Operacién Corporativa y que su cierre financiero (closing) tenga lugar
dentro de los veinte (20) Dias Habiles siguientes a la Fecha de Suscripcién (tal y como esta fecha se
define a continuacion); y

(iv) Inscripcidn de la Escritura Publica de Emisidn en el Registro Mercantil competente.

La suscripcion de los Bonos y el desembolso del Precio de Emision se realizardn por los Bonistas Originales de
una sola vez, en una Unica disposicidn, dentro del Periodo de Suscripcidon y Desembolso (el Dia Habil en que
tenga lugar la suscripcion y desembolso de los Bonos sera referida en adelante como la “Fecha de
Suscripcién”).

Durante el Periodo de Suscripcién y Desembolso, los Bonistas Originales podran ceder su derecho a suscribir
los Bonos a favor de entidades que pertenezcan a su grupo empresarial y, en el caso de Inveready, asimismo, a
favor de cualquier sociedad o fondo de capital riesgo gestionada por Inveready Asset Management, S.G.E.I.C.,
S.A.

Los Bonistas Originales depositaran el Precio de la Emisidon en la cuenta bancaria abierta a nombre de la
Sociedad en una entidad de crédito espafiola de reconocida solvencia cuya disposicidn serd restringida al pago
de los precios acordados con los vendedores bajo las Operaciones Corporativas que cumplan los requisitos
establecidos como Usos Permitidos, y cuyo saldo en cada momento se pignorard a favor de los Bonistas (la
“Cuenta de Disposicidn Restringida” o “Cuenta Escrow”).

Una vez pagado el precio de la primera Operacién Corporativa mediante transferencia desde la Cuenta Escrow
a la cuenta bancaria que designe la Sociedad a estos efectos (pudiendo ser una cuenta bancaria del vendedor o
vendedores de la primera Operacién Corporativa), el saldo de esta Cuenta de Disposicién Restringida se podra
disponer por el Emisor Unicamente con la finalidad de financiar el pago del precio de la segunda y siguientes
Operaciones Corporativas que cumplan los requisitos establecidos como Usos Permitidos y cuyo cierre
financiero (closing) tenga lugar dentro del plazo de nueve (9) meses desde la Fecha de Emisidn; una vez
transcurrido este plazo sin que se haya dispuesto del referido plazo, el Emisor estara obligado a proceder a la
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amortizacién anticipada de los Bonos por dicho importe salvo que obtenga el previo consentimiento por
escrito de la Mayoria de los Bonistas a los efectos de extender la fecha de finalizaciéon del plazo referido
anteriormente.

(b)  Registro

El Emisor mantendrd un libro registro de los Bonos (el "Registro") en el que se anotaran los nombres y
direcciones de los Bonistas y los datos de los Bonos que tenga cada uno de ellos, asi como todas las
transmisiones, amortizaciones y conversiones de Bonos.

Los Bonistas tendran derecho a solicitar que el Emisor emita un certificado o titulo multiple referente a los
Bonos de los que cada Bonista sea titular en cada momento, sin coste alguno para el Bonista que lo solicite.

(c)  Transmisidn de los Bonos

Con sujecidén a lo dispuesto en la Condicidn 4(d) siguiente, cualquier Bonista podra transmitir todos o parte de
los Bonos de los que sea titular en cualquier momento durante la vida de los Bonos mediante la entrega al
Emisor de un formulario de transmision debidamente cumplimentado y firmado por representantes
autorizados del Bonista en cuestion, al que debera adjuntar el certificado de titularidad de los Bonos emitido
de conformidad con el apartado (b) anterior), y que deberd ser remitido al domicilio social del Emisor (una
copia de dicho formulario de transmision también sera enviada por el Bonista en cuestiéon a la oficina del
consejero delegado del Emisor en Cerdanyola del Vallés, Barcelona).

El Emisor procurard que cualquier transmisién de Bonos se anote en el Registro dentro de los siete (7) Dias
Habiles desde la fecha mas tardia entre las siguientes: (i) la fecha en que el Bonista en cuestién presento el
formulario de transmisidn en el domicilio social del Emisor, o (ii) la fecha en la que el consejero delegado del
Emisor recibié copia del formulario de transmision en su oficina. Ninguna transmision de un Bono sera valida a
menos y hasta que se anote en el Registro.

Si una solicitud de transmisién se entrega después de las 18:00 horas de Barcelona o en un dia que no es un
Dia Habil, se considerara, a efectos de estas Condiciones, que dicha entrega se realizo el siguiente Dia Habil.

El Emisor, dentro de los siete (7) Dias Habiles tras la anotacion de la transmisién de los Bonos en el Registro,
entregara al nuevo Titular un nuevo certificado representativo de los Bonos transmitidos a dicho Titular, y en
caso de transmision parcial de los Bonos, entregara al Bonista transmitente un nuevo certificado acreditativo
de la titularidad de los Bonos respecto a los cuales siga siendo titular reemplazando al certificado que dicho
Bonista tuviera con anterioridad a la transmision.

(d)  Condiciones para la transmisién

Una vez emitidos, los Bonos serdn libremente transmisibles por su Titular, sin necesidad de obtener el
consentimiento previo, expreso, por escrito del Emisor, siempre y cuando se cumplan todos y cada uno los
siguientes requisitos:

(i) La transmisién de los Bonos no implique el incremento de ningln coste, gasto o tributo para el Emisor
y aquellas Filiales que sean Garantes Solidarias, salvo aquellos costes puramente administrativos que
impliquen para el Emisor la inscripcidn del nuevo titular o titulares de los Bonos en el Registro;

(i) El adquirente de los Bonos sea una Entidad Financiadora Cualificada

A los efectos de la venta, transferencia o cesion de los Bonos, “Entidad Financiadora Cualificada”
significa cualquier entidad de crédito, institucién financiera, sociedad perteneciente al grupo de una
entidad financiera, fondo de pensiones o titulizacién constituido o que se vaya a constituir en Espafia
o en el extranjero, asi como cualquier otra entidad que reuna a la fecha de la venta, transferencia o
cesién de los Bonos la condicion de “inversor cualificado” de conformidad con la definicidn
proporcionada por el articulo 2 del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo
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de 14 de junio de 2017 (o cualquier otra normativa que desarrolle este concepto bajo legislacion
espafola o que la pueda sustituir en el futuro).

(iii) La venta, transmisidon o cesidn de los Bonos haya sido notificada al Emisor con al menos tres (3) Dias
Habiles a su fecha de efectividad, mediante burofax o correo con acuse de recibo en el domicilio social
del Emisor.

(e)  Periodos Cerrados

No serd necesario que el Emisor anote en el Registro la transmisidon de ningin Bono (i) durante el periodo de
catorce (14) Dias Habiles inmediatamente anteriores a la Fecha de Vencimiento Final; (ii) respecto a aquel Bono
para el que se haya entregado una Notificacion de Conversion segun la Condicidn 6(j); (iii) con respecto al cual
un Bonista hubiera ejercitado su derecho a solicitar la amortizacién en virtud de la Condicién 7 (Amortizacion y
Compra) siguiente; o (iv) durante el periodo de siete (7) Dias Habiles anteriores a cualquier Fecha de Corte
(incluida) respecto al pago de intereses sobre los Bonos.

(a) Tipo de Interésy Periodos de Interés

Con sujecién a lo dispuesto en la Condicion 5(b) siguiente, los Bonos generaran y devengaran los siguientes
intereses desde la Fecha de Suscripcion:

(i) desde la Fecha de Suscripcién un tipo de interés del cuatro coma cuatrocientos veinticinco por ciento
(4,425%) anual que la Sociedad deberd pagar a cada Bonista en efectivo respecto a cada Bono emitido,
pagadero por trimestres naturales vencidos (los “Periodos de Interés”) el ultimo Dia Habil de cada
trimestre natural (i.e. los trimestres que finalizan cada mes de marzo, junio, septiembre y diciembre)
(el “Tipo de Interés en Efectivo”); y

(ii) desde la Fecha de Inicio de Devengo del Tipo de Interés PIK (como se define a continuacién) un tipo de
interés del cuatro coma cuatrocientos veinticinco por ciento (4,425%) anual que se capitalizara al valor
nominal de cada Bono emitido al final de cada Periodo de Interés referido en el apartado (i) anterior y
serd pagadero:

(a) bien en efectivo a cada Bonista a la Fecha de Vencimiento Final (tal y como se define en la Clausula
2.17 siguiente),

(b) bien mediante la entrega de Acciones nuevas de la Sociedad en la Fecha de Conversion definida en la
Clausula 2.16 siguiente,

(el “Tipo de Interés Capitalizable” o “Tipo de Interés PIK”).

La Sociedad, cada 31 de diciembre (o Dia Habil anterior en el caso de que el 31 de diciembre no sea un Dia
Habil) comprendido entre la Fecha de Emision y la Fecha de Vencimiento Final, tendra la facultad de pagar en
efectivo un importe igual al exceso de los intereses devengados al Tipo de Interés PIK derivado del devengo de
intereses sobre los intereses pendientes de pago o de conversion en acciones que se hubieren acumulado al
inicio de cada ejercicio.

A titulo ilustrativo, se indican en la siguiente tabla los importes maximos que pueden ser objeto de pago en
efectivo en la columna ‘Pago Cash’, y el importe maximo correspondiente a los intereses capitalizables en cada
ejercicio:

Aio Capital Bono Interés PIK Pago Cash Capitalizado
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1 2.000.000 88.500 88.500
2 2.088.500 92.416 - 3.916 88.500
3 2.180.916 96.506 - 8.006 88.500
4 2.277.422 100.776 - 12.276 88.500
5 2.378.198 105.235 - 16.735 88.500
6 2.483.433 109.892 - 21.392 88.500
7 2.593.325 114.755 -  26.255 88.500

708.079 - 88.579 619.500

Esta facultad de la Sociedad sélo resultarad de aplicacion y podra ser empleada por la Sociedad en la medida en
que ello no implique ningun cambio en el tratamiento contable de los Bonos como un instrumento que cumpla
con la condicion “fixed-for-fixed” (IAS 32). En el caso de que con anterioridad a la emision de los Bonos no se
cumpla esta condicion, las Partes acordaran un nuevo mecanismo cuyo resultado sea equivalente.*

A estos efectos, la “Fecha de Inicio de Devengo del Tipo de Interés PIK” sera:

(i) la Fecha de Suscripcidn en el supuesto de que el importe integro de la Emisidn sea destinado al pago
del precio de la primera Operacién Corporativa; o bien

(ii) en el caso de haberse mantenido un importe de la Emisién en la Cuenta Escrow para el pago del precio
de la segunda y siguientes Operaciones Corporativas, la anterior de las siguientes fechas: (i) la fecha de
utilizacion del saldo de la Cuenta Escrow para el pago de la segunda Operacién Corporativa, y (ii) la
fecha en que se hayan cumplido nueve (9) meses desde la Fecha de Cierre.

Sin perjuicio de lo anterior, si los Bonistas no ejercitaran sus Derechos de Conversion y en consecuencia el
importe devengado de conformidad con el Tipo de Interés Capitalizable anteriormente definido no sea objeto
de conversidon en Acciones Ordinarias en una Fecha de Conversidn (por no existir ésta), el Tipo de Interés
Capitalizable sera exigibles y pagadero en efectivo, junto con el Tipo de Interés Efectivo, en la Fecha de
Vencimiento Final o en cualquier fecha en la que se produzca un supuesto de amortizaciéon anticipada de los
Bonos.

El primer Periodo de Interés sera cortado, de forma que su duracidn sera igual al periodo comprendido entre (i)
la Fecha de Suscripcidn, y (ii) la fecha de finalizacion del trimestre natural en curso en la Fecha de Suscripcion,
sobre la base del nimero de dias naturales en el periodo en cuestion desde el primer dia de dicho periodo
(incluido) hasta el ultimo dia de dicho periodo (excluido) dividido por el producto del nimero de dias naturales
en el Periodo de Interés en que caiga el periodo en cuestién y el nimero de Periodos de Interés que
normalmente concluyen en un afio.

El interés devengado sobre el importe de principal de los Bonos al Tipo de Interés PIK (incluyendo el interés ya
capitalizado en cada momento) se capitalizard automaticamente y se aiadira al importe principal del Bono en
cada fecha de finalizacion del Periodo de Interés.

! Estos parrafos deberdn mantenerse o ajustarse en los T&C que se adjunten a la escritura publica de emisién en funcién de la conclusién que se
obtenga sobre el tratamiento fixed-for-fixed.
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En el supuesto de que se produzca un Supuesto de Incumplimiento de Ratios Financieros (tal y como este
término se define en la Condicién 12 (Covenants financieros) siguiente), los Bonistas (por decision de Mayoria
de los Bonistas) podran solicitar el incremento del tipo de interés de los Bonos al Tipo de Interés Aumentado.

(b)  Devengo de Intereses

Cada Bono dejara de devengar intereses: (a) en la Fecha de Corte de Acciones si los Bonos son objeto de
conversién segun lo previsto en la Condicién 6 (Conversion de Bonos) siguiente; o (b) cuando el Bono se rescata
o se reembolsa en virtud de las Condiciones 7 (Amortizacion y Compra) o 10 (Supuestos de Incumplimiento)
siguientes, en la fecha de amortizacion ordinaria siempre que los Bonos se hayan amortizado en su integridad
de conformidad con estas Condiciones.

Cuando un Bono se amortiza o repaga de conformidad con lo establecido en la Condicién 7 (Amortizacion y
compra) o en la Condicion 10 (Supuestos de incumplimiento) siguientes, y el pago del importe principal del
Bono se retuviera o rechazare de forma no adecuada por el Emisor, seguirdn devengando intereses segun lo
estipulado en la Condicion 5(a) (Tipo de Interés y Periodos de Interés) hasta el dia en que todos los importes
debidos respecto a dicho Bono hasta dicho dia se reciban por o en nombre del titular relevante.

6 Conversion de Bonos

(a) Periodo de Conversion y Precio de Conversion

Sujeto a estas Condiciones y segun lo estipulado en ellas, cada Bono dara derecho a su Titular (un "Derecho de
Conversidn") a convertir dicho Bono en Acciones Ordinarias nuevas conforme a lo estipulado en estos
Términos y Condiciones.

El nimero de Acciones Ordinarias a emitir o entregar al ejercer un Derecho de Conversién respecto a un Bono
serd determinado dividiendo:

(i) la suma del importe principal de los Bonos correspondientes, (ii) el interés capitalizado por los Bonos
correspondientes al Tipo de Interés PIK, y (iii) el interés devengado por los Bonos correspondientes al
Tipo de Interés PIK hasta la Fecha de Corte de Acciones (excluida) que no hayan sido capitalizados (todo
calculado de acuerdo con la Condiciéon 5 (Interés) anterior) (dicho importe, el "Importe de Conversién"),

entre

(i)  un euroy cincuenta y cinco céntimos de euro (1,55.-€), como precio fijado por el Emisor a las Acciones
Ordinarias a efectos de conversidn de los Bonos en Acciones Ordinarias (el "Precio de Conversion”).

El Precio de Conversion estd sujeto a ajustes en las circunstancias descritas en la Condicién 6(b) (Ajuste del
Precio de Conversion) siguiente.

Los Bonistas podran ejercer los Derechos de Conversidon sobre los Bonos de su titularidad enviando al Emisor
una Notificacion de Conversion (tal y como dicho término queda definido mas adelante) debidamente
completada, junto con el certificado representativo de dichos Bonos (en caso de haberse emitido), todo ello
conforme a la Condicién 6(j). Una vez realizada dicha notificacion, el Emisor deberd procurar entregar a cada
Bonista el niumero de Acciones Ordinarias que resulte de la conversién de los Bonos Convertibles conforme a lo
estipulado en esta Condicién 6.

Sujeto a estas Condiciones, los Bonistas, por decisién de Mayoria de los Bonistas hasta el sexto (62) aniversario
de la Fecha de Suscripcién, y por decisién individual de cada Bonista desde dicha fecha (inclusive), tendran
derecho a solicitar la conversién:
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(a) En cualquier momento a partir del tercer (32) aniversario desde la Fecha de Suscripcion hasta el séptimo
(72) Dia Habil anterior a la Fecha de Vencimiento Final (ambos dias incluidos).

En caso de que se hubiese solicitado la amortizacién anticipada de los Bonos bajo la Condicién 7(b) antes
de su Fecha de Vencimiento Final, el Derecho de Conversion podra ejercerse hasta el séptimo (79) dia
anterior a la fecha fijada en la Condicidn 7(b) para solicitar dicha amortizacion. En caso de que el ultimo
dia para ejercitar el Derecho de Conversiéon no fuese un Dia Habil, se entenderd que el periodo para
ejercitar dicho Derecho de Conversién finaliza el Dia Habil inmediatamente anterior.

(b) En cualguier momento dentro de los treinta (30) Dias Habiles siguientes a un Evento de Conversion,
salvo si el Evento de Conversion consiste en un Cambio de Control que venga motivado por una Oferta
Publica de Adquisicion, en cuyo caso los Bonistas podrdn solicitar el ejercicio de su Derecho de
Conversiodn en cualquier momento desde que se produzca el anuncio de la Oferta Publica de Adquisicion
conforme a la normativa aplicable hasta la fecha en que se anuncie el resultado de dicha Oferta Publica
de Adquisicion y se declare incondicional (en caso de que la eficacia de dicha Oferta Publica de
Adquisicidn estuviese sujeta a condiciones).

Los Derechos de Conversidon no podran ejercerse en el supuesto de que los Bonistas (por decisién de Mayoria
de los Bonistas) hayan enviado la notificacién prevista bajo la Condicién 10 (Supuestos de Incumplimiento)
siguiente.

El periodo durante el cual los Bonistas podran ejercitar los Derechos de Conversidon se denomina el "Periodo
de Conversion". Los Derechos de Conversidn no podran ejercitarse durante el periodo comprendido entre la
Fecha de Corte y la fecha en la que finalice un Periodo de Interés (ambos inclusive).

Los Bonistas solamente podran ejercitar sus Derechos de Conversidn respecto al Importe Minimo de
Conversién.

Si de esta operacién resultaran fracciones, éstas se redondeardn por defecto hasta el numero entero
inmediatamente anterior para determinar el nimero de Acciones Ordinarias a entregar y cada Bonista recibira
en metalico la diferencia que le corresponda, valorando las Acciones Ordinarias al correspondiente Precio de
Conversidn.

En el caso de que los Derechos de Conversidon para mds de un Bono se ejercitasen en un momento en que las
Acciones Ordinarias que deban entregarse por el ejercicio de los Derechos de Conversidn deban registrarse al
mismo nombre, el nimero de Acciones Ordinarias se calculara en base al importe total del principal de dichos
Bonos que vayan a convertirse, redondeando a la baja el numero entero de Acciones Ordinarias.

El Emisor procurara que las Acciones Ordinarias que vayan a ser emitidas o transmitidas y entregadas por el
ejercicio de los Derechos de Conversion sean emitidas o transmitidas y entregadas a cada uno de los Bonistas o
a la persona o entidad que cada Bonista designe fehacientemente a estos efectos.

(b)  Ajuste del Precio de Conversién

Cuando se produzca cualquiera de los eventos descritos en esta Condicién 6(b), apartados (i) a (v) siguientes
(ambos inclusive), el Precio de Conversion se ajustara como sigue:

(i) Aumento del capital mediante la capitalizacion de reservas, beneficios o prima mediante emision de
Acciones Ordinarias o mediante redistribucién de su valor nominal (division o agrupacién).

Sujeto a la Condicién 6(e), si se produjera un cambio en el capital social del Emisor como resultado de la
capitalizacién de reservas, beneficios o prima de emisién mediante la emision de Acciones Ordinarias (una
"Emision Determinada") y, en caso de producirse una redistribucion del valor nominal de Acciones Ordinarias
por medio de su division o agrupacion, de forma que se altere el nUmero de Acciones Ordinarias emitidas, se
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ajustara el Precio de Conversion multiplicando el Precio de Conversidn vigente inmediatamente antes de dicho
cambio por el resultado de la siguiente férmula:

N Viejo / N Nuevo

donde:
. N viejo €5 el nimero de Acciones Ordinarias existentes antes del cambio en el capital social; y
. N nuevo €S €l niUmero de Acciones Ordinarias existentes tras el cambio en el capital social.

Dicho ajuste se hara efectivo en la fecha en que se distribuyan las Acciones Ordinarias o, en caso de division o
agrupacion de Acciones Ordinarias, en el primer dia en que las Acciones Ordinarias sean objeto de negociacion
en el Mercado Bursatil Relevante.

(i) Emisiones de Acciones Ordinarias u Otros Valores a Accionistas mediante la concesidon de derechos de
suscripcion o compra.

Sujeto a la Condicidn 6(e), si:

(a) el Emisor emitiera u otorgara a los Accionistas opciones, warrants u otros derechos por Accion Ordinaria
para suscribir o adquirir Acciones Ordinarias, Otros Valores o valores convertibles por Acciones
Ordinarias u Otros Valores (distintos de la emisidn de Acciones Ordinarias descrita en la Condicién 6(b)(i)
anterior); o

(b) un tercero, bajo un contrato o acuerdo con el Emisor, emitiese a los Accionistas derechos, opciones o
warrants para comprar Acciones Ordinarias, Otros Valores o valores convertibles en Acciones Ordinarias
u Otros Valores

(los derechos a los que se hace referencia en los apartados (a) y (b) anteriores serdn referidos, conjunta e
individualmente, como los "Derechos de Compra"),

en cada caso en circunstancias en las que los Derechos de Compra son emitidos u otorgados a Accionistas
como una clase, el Precio de Conversidn se ajustard multiplicando el Precio de Conversidon vigente
inmediatamente antes de dicha emisidn o concesién por el resultado de la siguiente férmula:

(Pcum - R) / Pcum
donde:

. “Peum” €s la media aritmética del Precio Medio Ponderado por Accion Ordinaria durante veinte (20) Dias
de Negociacion consecutivos, o bien cinco (5) Dias de Negociacion consecutivos si el Mercado Bursatil
Relevante en el que cotizasen las Acciones Ordinarias en esa fecha fuese alguna de las Bolsas de Valores
espafolas, inmediatamente anteriores a la fecha que coincida con la mas tardia entre: (a) el Dia de
Negociacién en que las Acciones Ordinarias son objeto de negociacidn por primera vez ex-Derechos de
Compra en el Mercado Bursatil Relevante; o (b) el Dia de Negociacidon en que se anuncie el precio del
Derecho de Compra o, en caso de que el dia en que se anunciase el Derecho de Compra no fuese un Dia
de Negociacidn, el siguiente Dia de Negociacion; y

) “R” es el valor del Derecho de Compra correspondiente a una Accién Ordinaria u Otro Valor. Dicho valor
se calculard del siguiente modo:

(A)  silos Derechos de Compra se refirieran a Acciones Ordinarias:
R= P.um - TERP
donde:

hd TERP = (N ViejoX Pcum +N max X (X derechos * DIV)) / (N Viejo +N max )
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(iif)

(B)

(€)

- “TERP” es el precio tedrico ex-Derechos de Compra;
- “Nyiejo” es el nUmero de Acciones Ordinarias existentes antes del cambio en el capital social;

- “N max “ es el nUmero maximo de Acciones Ordinarias que podrian emitirse si se ejercitasen
integramente los Derechos de Compra al precio inicial;

- “X gerechos " €S €l precio inicial al que se puede suscribir, adquirir, o comprar una nueva Accion
Ordinaria; y

- “Div” es el importe (en euros), si es el caso, en que el derecho a dividendos por Accién
Ordinaria existente supera al derecho a dividendos por Accion Ordinaria nueva, (x) si los
dividendos ya han sido propuestos a la Junta General de Accionistas pero todavia no se han
pagado, basandose en el importe del dividendo propuesto o (y) si todavia no se han
propuesto dividendos, basandose en el ultimo dividendo pagado;

todo ello a condicidn de que no se realizard ninguno de estos ajustes si la suscripcidn o precio de
compra al que pueda suscribirse o comprarse una nueva Acciéon Ordinaria sea al menos el
noventa y cinco por ciento (95%) del Pcum (segun la definicion prevista en esta Condicion 6(b)(ii)).

si los Derechos de Compra se refirieren a Otros Valores o a valores convertibles por Acciones
Ordinarias u Otros Valores, y cuando los Derechos de Compra sean objeto de negociacién en un
mercado bursatil en Suiza, la Unién Europea, los Estados Unidos de América, Canadd, o Japdn:

R= N gerechos X P derechos
donde:
= “N gerechos €S el nimero de Derechos de Compra otorgados por Accién Ordinaria; y

- “P gerechos. €S la media aritmética del Precio Medio Ponderado por Accién Ordinaria
correspondiente a un Derecho de Compra pagado al contado en cada Dia de Negociacion
durante el periodo en que los Derechos de Compra sean objeto de negociacidn, sin que en
ningun caso dicho periodo pueda extenderse mas de diez (10) Dias de Negociacion.

en todos los demas casos en que ni el parrafo (A) ni el (B) sea aplicable:

“R” sera determinado por un Asesor Independiente.

Dicho ajuste se hara efectivo:

(1)

(2)

(3)

en el caso de la Condicion 6(b)(ii)(A), en el primer dia en que las Acciones Ordinarias se
negociasen ex-Derechos de Compra en el Mercado Bursatil Relevante.;

en el caso de la Condicién 6(b)(ii)(B), el quinto Dia de Negociacién tras (x) la finalizacién del
periodo de negociacion de los Derechos de Compra, o (y) el décimo Dia de Negociacion del
periodo de suscripcidon o compra, cualquiera que fuese anterior; y

en el caso de la Condicion 6(b)(ii)(C), la fecha determinada por el Asesor Independiente.

Emisiones de Acciones Ordinarias u Otros Valores a terceros:

Sujeto a la Condicidn 6(e), si:

a)

el Emisor emitiese (ya sea por una contraprestacion dineraria o no dineraria o sin contraprestacion) (de
modo distinto a lo mencionado en la Condicién 6(b)(ii) anterior) a un tercero cualquier Accién Ordinaria
u Otros Valores u opciones o warrants para subscribir o adquirir Acciones Ordinarias u Otros Valores o

valores convertibles en Acciones Ordinarias u Otros Valores; o

Pagina 17 de 39



b) cualquier tercero bajo cualquier contrato o acuerdo con el Emisor emitiese (ya sea por una
contraprestacién dineraria o no dineraria o sin contraprestacién) (de modo distinto a lo mencionado en
la Condicidn 6(b)(ii) anterior) a un tercero cualquier opcién o warrant para suscribir o adquirir Acciones
Ordinarias u Otros Valores o valores convertibles en Acciones Ordinarias u Otros Valores,

en cada caso en circunstancias en las que dichos Derechos de Compra no se emitan o concedan a Accionistas
(la emision de dichos valores mencionados en (a) y (b) se denominara, conjunta e individualmente, la "Emision
de Valores Sin Derecho de Suscripcion Preferente"), el Precio de Conversidn se ajustara multiplicando el Precio
de Conversidn vigente inmediatamente antes de dicha emisidn por el resultado de la siguiente férmula:

(Pcum - D) / Pcum
donde:

° “P cum” €s la media aritmética del Precio Medio Ponderado por Accion Ordinaria durante veinte (20) Dias
de Negociacién consecutivos, o bien cinco (5) Dias de Negociacién consecutivos si el Mercado Bursatil
Relevante en el que cotizasen las Acciones Ordinarias en ese momento fuese alguna de las Bolsas de
Valores espafiolas, que finalicen inmediatamente antes de la fecha del primer anuncio publico de los
términos de la Emision de Valores Sin Derecho de Suscripcidn Preferente; y

° “D” es el valor de la dilucidon resultante de la emisidn de Acciones Ordinarias u Otros Valores.
Dicha dilucion se calculara del siguiente modo:

(A)  Encaso de emisién de Acciones Ordinarias:

D =Pcum - TDP
donde:
TDP = (N yigjo X P cum *+ N i X (X emision + Div)) /(N viejo + N i)
y:
- “TDP” es el precio tedrico diluido;

- “N iejo" es el nimero de Acciones Ordinarias existentes antes del cambio en el capital
social;

- “N,“ es el numero de Acciones Ordinarias de nueva emision;

- “X emision. €S €l precio de emisién al que se emitié una nueva Accién Ordinaria a un
tercero; y

- “Div” es el importe (en euros), si es el caso, en que el derecho a dividendos por Accién
Ordinaria existente supera el derecho a dividendos por Accién Ordinaria nueva, (x) si
los dividendos ya han sido propuestos a la Junta General de Accionistas pero todavia
no se han pagado, basandose en el importe del dividendo propuesto, o (y) si todavia
no se han propuesto dividendos, basandose en el dltimo dividendo pagado;

todo ello a condicion de que no se realice dicho ajuste si el precio de emisién al que se
emitio la nueva Accidn Ordinaria sea de al menos el noventa y cinco por ciento (95%) del
Pcum;y

(B) en todos los demads casos en que el parrafo (A) anterior no sea aplicable: “D” sera determinado
por un Asesor Independiente.

Dicho ajuste se hara efectivo en la fecha:

(1) enelcaso de la Condicién 6(b)(iii)(A), la fecha en que se emita el valor en cuestion; y
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(iv)

(2) enelcaso de la Condicidn 6(b)(iii)(B), la fecha que sea determinada por el Asesor Independiente.

Escisiones y distribuciones de capital, excepto Distribuciones de Otro Efectivo

Sujeto a la Condicidon 6(e), si, con respecto a una Escisidon o distribucion de capital (incluyendo por medio de
una reduccion de capital o la distribucion de cualquier reserva de libre disposicién o prima de emisidn) que no
fuese una Distribucion de Otro Efectivo segun lo dispuesto en la Condicion 6(b)(v), el Emisor emitiese o
distribuyera a los Accionistas cualquier activo, instrumento de deuda, acciones, opciones de venta u otros
derechos por Accion Ordinaria (distintos de los mencionados en la Condicion 6(b)(ii) anterior) (una
"Distribucion No Dineraria"), el Precio de Conversion se ajustara del siguiente modo:

(A)

(B)

cuando la Distribucidon No Dineraria (x) consista en valores que se negocien en un mercado regulado en
Suiza, la Unién Europea, los Estados Unidos de América, Canadd o Japdn, o (y) tenga de otro modo un
valor que pueda determinarse por referencia a una cotizacion bursatil o de otro modo, multiplicando el
Precio de Conversion vigente inmediatamente anterior a dicha emisidn por el resultado de la siguiente
formula:

(Pcum - D) / Pcum
donde:

®  “P.m” esla media aritmética del Precio Medio Ponderado por Accion Ordinaria durante veinte (20)
Dias de Negociacion consecutivos, o bien cinco (5) Dias de Negociacidn consecutivos si el Mercado
Bursatil Relevante en el que cotizasen las Acciones Ordinarias fuese alguna de las Bolsas de Valores
espafolas) que finalicen inmediatamente antes de las siguientes fechas (sélo a los efectos de esta
Condicién 6(b)(iv), la "Fecha Pcum"), (x) el Dia de Negociacidon en que las Acciones Ordinarias se
negocien por primera vez ex-Distribucion No Dineraria en el Mercado Bursatil Relevante, o (y) el
primer Dia de Negociacion en que se anuncia la Distribucion No Dineraria o, en su caso, el dia en
que se anuncie la Distribucidon No Dineraria, lo que tenga lugar antes; y

e  “D” es el Valor (en euros) de la Distribucién No Dineraria atribuible a una Accion Ordinaria en el
Dia de Negociacidon inmediatamente posterior a la fecha con respecto a la cual se hubiera
determinado Pcum, segun determine el Asesor Independiente basandose, en principio, en el
Precio de Mercado correspondiente al Mercado Bursatil Relevante en caso de la Condicidon
6(b)(iv)(A)(x), o por un Asesor Independiente en caso de la Condicidn 6(b)(iv)(A)(y);

en todos los demas casos y cuando se produzca una (pero no mas de una) Distribucién No Dineraria en
un Dia de Negociaciéon determinado, multiplicando el Precio de Conversidn vigente inmediatamente
antes de dicha Distribucidon No Dineraria por el resultado de la siguiente férmula:

Pex / Pcum

donde:

o  “Py” es la media aritmética del Precio Medio Ponderado por Accidn Ordinaria durante veinte (20)
Dias de Negociacién consecutivos, o cinco (5) Dias de Negociacién consecutivos si las Acciones
Ordinarias negociasen en alguna de las Bolsas de Valores espafiolas, comenzando en la Fecha
Pcum.

o “Pum” esla media aritmética del Precio Medio Ponderado por Accion Ordinaria durante veinte (20)
Dias de Negociacidon consecutivos, o cinco (5) Dias de Negociacidon consecutivos si el Mercado
Bursatil Relevante en el que cotizasen las Acciones Ordinarias fuese alguna de las Bolsas de Valores
espafnolas, inmediatamente anteriores a la Fecha Pcum.

Al calcular la media aritmética del Precio Medio Ponderado por Accién Ordinaria, se incluird el importe
bruto, si es el caso, de cualquier Distribucion de Otro Efectivo pagada durante cualquiera de los
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referidos periodos, a los Precios de Cierre en cada Dia de Negociacidn en que las Acciones se negocien
ex-Distribucién de Otro Efectivo; y

(C) en todos los demds casos en que se produzca mas de una Distribucién No Dineraria en un Dia de
Negociacidn determinado, un Asesor Independiente determinard el ajuste necesario.

Dicho ajuste se hara efectivo en la fecha (sélo a efectos de esta Condicidn 6(b)(iv), la "Fecha Efectiva") que
sea:

(1) en el caso de la Condicién 6(b)(iv)(A) y la Condicién 6(b)(iv)(B), la Fecha Pcum o, si es posterior, la
primera fecha en la que el Precio de Conversion ajustado sea susceptible de ser determinado de
acuerdo con dicha Condicion 6(b)(iv)(A) o, en su caso, la Condicién 6(b)(iv)(B); o

(2) enelcaso de la Condicién 6(b)(iv)(C), la fecha que sea determinada por el Asesor Independiente.

(v)  Distribuciones de Dividendo y Otro Efectivo
(i) Distribucion de Dividendo

Sujeto a la Condicion 6(e), si se realizara una Distribucién de Dividendo (tal y como este término se define mas
adelante), se ajustara el Precio de Conversidon multiplicando el Precio de Conversion vigente inmediatamente
anterior a la fecha de la distribucién por la siguiente fraccion:

(Pcum - D) / Pcum
donde:

° “Peum” €5 la media aritmética del Precio Medio Ponderado por Accion Ordinaria durante veinte (20)
Dias de Negociacion consecutivos (o cinco (5) Dias de Negociacién consecutivos si el Mercado Bursatil
Relevante en el que cotizan las Acciones Ordinarias en ese momento fuese alguna de las Bolsas de
Valores espafiolas) inmediatamente anteriores a la fecha anterior que resulte de entre (sdlo a efectos
de esta Condicion 6(b)(v) (i), la "Fecha Pcum"): (x) el Dia de Negociacién en que las Acciones
Ordinarias se negocian por primera vez ex-Distribucién de Dividendo en el Mercado Bursatil Re
levante o, (y) la fecha en que se anuncie la Distribucion de Dividendo o, si ésta resulta no ser un Dia de
Negociacion, el siguiente Dia de Negociacion;

. “D” es el Valor de Mercado Razonable (a Fecha Pcum) de la Distribucion de Dividendo atribuible a una
Accion Ordinaria.

Dicho ajuste se hard efectivo en la fecha (s6lo a los efectos de esta Condicion 6(b)(v) (i), la "Fecha Efectiva")
que sea el Dia de Negociacion en que las Acciones Ordinarias sean objeto de negociacion ex-Distribucion de
Dividendo en el Mercado Bursatil Relevante o, si es posterior, la primera fecha en que el Precio de Conversion
ajustado sea susceptible de ser determinado de acuerdo con dicha Condicion 6(b)(v) (i).

"Distribucion de Dividendo" significa cualquier dividendo pagado o realizado en efectivo por o en nombre del
Emisor a titulares de Acciones Ordinarias (o cualquier Distribucidon Scrip tratada como una Distribucién de
Dividendo de conformidad con el parrafo siguiente), siempre y cuando sea pagadero con cargo o a cuenta de
los beneficios del ejercicio en curso y determinado en su importe bruto sin incluir ninguna retencién,
deduccidn fiscal ni crédito fiscal relacionado.

A los efectos de esta Condicidon 6(b)(v) (i), si (1) se anuncia un dividendo para los titulares de Acciones
Ordinarias que pueda pagarse mediante la emisidn de Acciones Ordinarias con objeto de atender el pago total
de un dividiendo; o (2) se anuncia un dividendo para los titulares de Acciones Ordinarias que pueda ser
pagadero, en todo o en parte, mediante la entrega de nuevas Acciones Ordinarias que se emitan, (cada uno de
(1) y (2), una "Distribucion Scrip"), entonces la Distribucion Scrip en cuestidn se tratara como una Distribucién
de Dividendo del mayor de los siguientes:
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(A) el Valor de Mercado Razonable (a fecha en la que las Acciones Ordinarias son negociadas por primera
vez ex- dicha Distribucién Scrip) del importe en efectivo de dicho dividendo (si existiera); y

(B) el Valor de Mercado Razonable de dichas Acciones Ordinarias (en la fecha en la que las Acciones
Ordinarias son negociadas por primera vez ex- dicha Distribucion Scrip o, si fuera posterior, la fecha en la
que se determine el numero de Acciones Ordinarias que se puede emitir).

(ii) Distribucion de Otro Efectivo

Sujeto a la Condicién 6(e), si se realizara una Distribucién de Otro Efectivo (tal y como este término se define
mas adelante siempre que no dé lugar a cualquiera de los ajustes previamente sefalados), se ajustara el Precio
de Conversion multiplicando el Precio de Conversion vigente inmediatamente anterior a la fecha de la
distribucidn por la siguiente fraccion:

(Pcum —=D) / Pcum
donde:

° “Pcum” es la media aritmética del Precio Medio Ponderado por Accién Ordinaria durante veinte (20)
Dias de Negociacion consecutivos, o bien cinco (5) Dias de Negociacidn consecutivos si el Mercado
Bursatil Relevante en el que cotizan las Acciones Ordinarias en ese momento fuese alguna de las
Bolsas de Valores espafiolas, inmediatamente anteriores a la fecha anterior que resulte de entre (sélo
a efectos de esta Condicion 6(b)(v)(ii), la "Fecha Pcum"): (x) el Dia de Negociacidn en que las Acciones
Ordinarias se negocian por primera vez ex-Distribucion de Otro Efectivo en el Mercado Bursatil
Relevante o, (y) la fecha en que se anuncie la Distribucién de Otro Efectivo o, si ésta resulta no ser un
Dia de Negociacidn, el siguiente Dia de Negociacién;

° “D” es el Valor de Mercado Razonable (a Fecha Pcum) de la Distribucién de Otro Efectivo atribuible a
una Accién Ordinaria.

Dicho ajuste se hara efectivo en la fecha (sdlo a los efectos de esta Condicidn 6(b)(v) (ii), la "Fecha Efectiva")
que sea el Dia de Negociacidén en que las Acciones Ordinarias sean objeto de negociacidn ex-Distribucion de
Otro Efectivo en el Mercado Bursatil Relevante o, si es posterior, la primera fecha en que el Precio de
Conversidn ajustado sea susceptible de ser determinado de acuerdo con dicha Condicién 6(b)(v) (ii).

"Distribucion de Otro Efectivo" significa cualquier otra distribucion pagada o realizada en efectivo por o en
nombre del Emisor a titulares de Acciones Ordinarias, sea cual fuere su descripcion, que fuera distinta de una
Distribucion de Dividendo.

En el caso de que la Distribucidn de Otro Efectivo se realice mediante la modalidad de “Distribucidn Scrip” se
aplicara mutatis mutandi los términos y condiciones previstas en la Condicion 6 (b)(v)(i) anterior.

(c) Calculo de Ajustes

Los ajustes al Precio de Conversidon segun esta Condicidn 6 seran fijados por un Asesor Independiente designado
por el Emisor, y que sera vinculante para todas las partes afectadas (en ausencia de error manifiesto). Asimismo,
cualquier opinidn escrita del Asesor Independiente sera definitiva y vinculante en todo lo concerniente salvo en
caso de error manifiesto.

Si, en caso de cualquier ajuste, el Precio de Conversion resultante no es un multiplo integral de €0,001, se
redondeara a la baja al entero o multiplo mas préximo de €0,001 (asumiendo que €0,0005 sera redondeado a la
baja).

No se realizara ajuste alguno al Precio de Conversién cuando dicho ajuste (redondeado hacia abajo, en su caso)
fuese menor del uno por ciento (1,00%) del Precio de Conversion vigente en esa fecha. Cualquier ajuste cuya
realizacion no se haya requerido y/o cualquier importe por el que el Precio de Conversion se ha redondeado
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hacia abajo, serd considerado mds adelante y tomado en cuenta en cualquier ajuste posterior, y tal ajuste
posterior se realizard como si el ajuste que fue reclamado se hubiese realizado en el momento correspondiente.

El Emisor procurard que se publique una notificacidn en la forma descrita en la Condicién 15 (Bonistas) siguiente,
tan pronto como fuera viable tras la fecha en que pasase a ser efectivo cualquier ajuste al Precio de Conversiéon
0, si no se exigiere ningun ajuste, la fecha en que fuera posible determinar que asi fuera.

(d) Ajustes Retroactivos

Si la Fecha de Corte de Acciones en relacién con la conversidn de cualquier Bono fuese posterior tras un evento
de ajuste especificado en las Condiciones 6(b)(i), 6(b)(ii), 6(b)(iii), 6(b)(iv) o 6(b)(v), en cualquier caso en
circunstancias en las que la Fecha de Conversidn relevante caiga antes de que el ajuste relevante entrase en
vigor bajo la Condicién 6(b) (dicho ajuste serd un "Ajuste Retroactivo"), el Emisor (condicionado a que el ajuste
relevante pase a ser efectivo) procurard que se emitan o entreguen a los Bonistas que procedan a la conversion,
de conformidad con las instrucciones incluidas en la Notificacion de Conversion, el niumero adicional de Acciones
Ordinarias (si hubiere) (las "Acciones Ordinarias Adicionales") que, junto con las Acciones Ordinarias emitidas o
a emitir o entregar a la conversién de los Bonos, sea igual al nimero de Acciones Ordinarias que se habrian
exigido emitir o entregar en la conversidn de dichos Bonos si se hubiese efectivamente realizado dicho ajuste
(descrito con mas detalle en las disposiciones de la Condicion 6(b) o la Condicion 6(f) siguiente) en el Precio de
Conversion y dicho ajuste hubiera sido efectivo inmediatamente antes de la Fecha de Conversidn relevante.

Eventos que No Dan Lugar a Ajustes en el Precio de Conversidn y compensaciones adicionales

No se realizara ningun ajuste en el Precio de Conversidn:

(i) si dicho ajuste conllevase un aumento del Precio de Conversidn, salvo en el caso de un intercambio de
las Acciones Ordinarias por Otros Valores, una consolidacion de Acciones Ordinarias o una reduccion de
capital social que sea exigible conforme a lo requerido en la legislacién espafiola;

(ii)  si el Precio de Conversion cayera por debajo del valor nominal de una Accién Ordinaria. En este caso, el
Precio de Conversion se ajustard al valor nominal de la Accién Ordinaria y cualquier reducciéon restante
del Precio de Conversion resultante de dicho ajuste o de cualquier ajuste adicional se aplazard y, solo se
aplicard en la medida en que el valor nominal de una Accién Ordinaria se redujese;

(iii)  en el supuesto de que la diluciéon de su posicidn accionarial indirecta (por ejercicio de sus Derecho de
Conversion) de los Bonistas sea resultado directo de la formalizacion de operaciones de fusiones y
adquisiciones donde exista un pago en Acciones Ordinarias y/o de ampliaciones de capital que sean
necesarias para realizar compras de sociedades o financiar la operativa del Emisor, siempre que estas
operaciones de fusiones y adquisiciones se realicen en condiciones de mercado;

(iv) respecto de los eventos descritos en la Condicion 6 b) (ii) y (iii) anteriores, sélo seran de aplicacion los
ajustes establecidos en dichos apartados si el precio de emision de las nuevas Acciones Ordinarias que
se emitan fuese inferior a la media ponderada del Precio de Conversion de los Bonos emitidos hasta la
fecha en que tenga lugar el correspondiente evento; y

(v) respecto al evento descrito en la Condicion 6 b) (v) (i) (Distribucion de Dividendo) sélo seran de
aplicacion los ajustes establecido en dicho apartado hasta el tercer aniversario de la fecha de Emision.

A partir del tercer aniversario de la fecha de Emisién hasta la Fecha de Vencimiento Final, el Emisor
compensara en efectivo (sea o no mediante Scrip Dividend) a los Bonistas en caso de que el porcentaje
que resulte de dividir el importe del cualquier dividendo que pueda ser distribuido por cada Accion
Ordinaria entre el precio de cotizacién por accién en el Mercado Bursatil Relevante correspondiente al
séptimo Dia de Negociacién anterior al abono de dividendo fuese mayor a la suma del Tipo de Interés de
Efectivo y el Tipo de Interés PIK.
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El importe de la compensacion sera el resultado de la siguiente férmula:
(Div-Cupdn) * Bono
donde:

e ”Div” es el porcentaje que resulte de dividir: (x) el importe del dividendo distribuido por cada Accién
Ordinaria entre (y) el precio de cotizacién por Accién Ordinaria en el Mercado Bursatil Relevante
correspondiente al séptimo Dia de Negociacion anterior al abono del dividendo.

e ”Cupdn” es el porcentaje que resulte de la suma del Tipo de Interés Efectivo y el Tipo de Interés PIK.
e ”Bono” es el valor nominal de cada Bono.

A efectos aclaratorios, este mecanismo de compensacién dejara de aplicarse una vez producida la
conversion del Bono.

() Otros Eventos

Si el Emisor o los Bonistas (por decisién de Mayoria de los Bonistas) determinan que, sin perjuicio de la
Condicién 6(b) y 6(e), debe efectuarse un ajuste en el Precio de Conversiéon como resultado del acaecimiento
de uno o mds eventos o circunstancias que no estando referidos en la Condicién 6(b) o siendo circunstancias
qgue se incluyen en los eventos enumerados en la Condicion 6(b), que tuvieran efectos adversos sobre el
derecho a convertir los Bonos, y no habiendo lugar a ningln ajuste en el Precio de Conversién segun lo
estipulado en la Condicién 6(b), el Emisor contratard el asesoramiento de un Asesor Independiente para
determinar lo antes posible, y siempre sujeto a la Condicidn 6(e), qué ajuste en el Precio de Conversion o
modificacién, si hubiese, en los términos de esta Condicién 6 son justos y razonables para tener en cuenta lo
anterior, asi como la fecha en que dicho ajuste debe surtir efecto.

Si acaeciesen varios eventos que fueran efectivos en el mismo Dia de Negociacion y el Emisor determinase,
segun su criterio, que dichos eventos provocarian un ajuste en el Precio de Conversidn segun la Condicion 6(b),
el Asesor Independiente tomard la decisién sobre la forma de calcular el ajuste en el Precio de Conversion.

La decision del Asesor Independiente serd vinculante en todo lo concerniente, salvo en caso de error
manifiesto.

(g) Elderecho de los Bonistas de renunciar a Ajustes como contraprestacion por un Pago Extraordinario

Exclusivamente en el supuesto que el importe resultante de la suma de los Valores de Mercado Razonables de
todas las Distribuciones aprobadas por la Junta General de Accionistas o por el Consejo de Administracion del
Emisor, segun el caso, en especie, en efectivo o de cualquier otra forma, para un determinado afio fiscal (las
“Distribuciones Relevantes” y el "Afo Fiscal Relevante", respectivamente) excediese de la suma de las
siguientes cuantias, esto es:

(i) un importe igual al 100% del resultado neto consolidado generado por Emisor y sus Filiales para el afio
fiscal inmediatamente anterior al Ao Fiscal Relevante, siempre que dicho importe figure en el balance
del Emisor o de cualquier Filial con cargo a beneficios distribuibles;

(ii)  un importe igual al 100 por cien del resultado neto consolidado del Emisor y sus Filiales durante el Ao
Fiscal Relevante en el que una Distribucion pudiese realizarse como dividendo a cuenta;

, los Bonistas (por decision de la Mayoria de los Bonistas) podran elegir entre:

a) requerir el ajuste en el Precio de Conversion que pueda resultar respecto a dicha Distribucion Relevante
de conformidad con lo previsto en los anteriores apartados de esta Condicién 6; o bien,

b) renunciar a dicho ajuste y, en tal caso, recibir un pago extraordinario por el mismo importe, plazo y
forma que los Accionistas perciban con ocasién de las Distribuciones Relevantes, ya sea en efectivo, o, en
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la medida que lo permita la legislacién vigente, Otros Valores u otras propiedades o activos o derechos
(cada uno de estos pagos sera un "Pago Extraordinario").

En el caso de aprobarse por Mayoria de los Bonistas esta renuncia, la misma debera realizarse dentro del plazo
de quince (15) dias tras la fecha del primer anuncio publico de la Distribucion Relevante en virtud de la cual se
vaya a exceder de la suma de los apartados (i) y (ii) anteriores, y debera ser notificada al Emisor de acuerdo con
el mismo procedimiento que se establece en la Condicidn 6(i) Procedimiento para el ejercicio de los Derechos
de Conversion).

Los Bonistas no tendrdn derecho a recibir ninglin Pago Extraordinario como resultado de cualquier Distribucion
Relevante distinta de la contemplada en los parrafos anteriores.

(h)  Notificacién de Evento de Conversidn

En los catorce (14) dias naturales tras un Evento de Conversion, el Emisor lo notificara a los Bonistas segun la
Condicidn 15 (una "Notificacion de un Evento de Conversion").

Dicha notificacion incluird una declaracién informando a los Bonistas de su derecho a ejercer sus Derechos de
Conversion segln lo estipulado en estas Condiciones y, en caso de un Cambio de Control como resultado de
una Oferta Publica de Adquisicidn, a solicitar la amortizacién de sus Bonos siempre y cuando no sea posible la
conversioén de los Bonos, de conformidad con la Condicion 7(b).

La Notificacion de un Evento de Conversidn también especificara:
(a) todos los materiales informativos para los Bonistas sobre el Evento de Conversién;
(b) el Precio de Conversion inmediatamente anterior al Evento de Conversion;

(c) el Precio Medio Ponderado por Accién Ordinaria en la uUltima fecha posible antes de la publicacién de la
notificacidn correspondiente;

(d) el ultimo dia del Periodo de Eventos de Conversidn; y

(e) en caso de un Cambio de Control como resultado de una Oferta Publica de Adquisicidn, del
correspondiente periodo de aceptacidn previsto para dicha Oferta Publica de Adquisicion.

(i) Procedimiento para el ejercicio de los Derechos de Conversidon

Los Derechos de Conversién podrdn ser ejercidos por los Bonistas (por decision de Mayoria de los Bonistas
hasta el sexto (62) aniversario de la Fecha de Suscripcion, y por decision individual de cada Bonista desde dicha
fecha inclusive) durante el Periodo de Conversion enviando una notificacion de conversion, debidamente
cumplimentada y firmada, en el formulario acordado por el Emisor (una "Notificacion de Conversién"),
acompafiada junto con los correspondientes certificados o titulos multiples que representen la titularidad de
los Bonos relevantes, en caso de haberse emitido, a la direccién corporativa del Emisor (cada uno de los
Bonistas también enviara una copia de dicha notificacion a la oficina del consejero delegado del Emisor en
Cerdanyola del Vallés, Barcelona).

En la Notificacién de Conversién, cada Bonista deberd designar, entre otros detalles, los datos de identificacion
de las personas o entidades a las que se emitirdn y registraran las Acciones Ordinarias.

Los Derechos de Conversidon se ejerceran con sujecion, en cada caso, a las leyes o reglamentos fiscales o de
otro tipo aplicables a la jurisdiccién en la que estuviera ubicada el domicilio social del Emisor.

En caso de que la entrega de una Notificacidon de Conversidn se hiciera una vez finalizadas las horas laborables
normales (hasta las 18:00 horas de Barcelona a estos efectos) o en un dia que no fuera Dia Habil, se
considerard que dicha entrega ha sido efectuada, a efectos de estas Condiciones, en el siguiente Dia Habil.
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Cualquier valoracién acerca de si una Notificacién de Conversion ha sido debidamente cumplimentada y/o
entregada serd realizada por el Emisor y, salvo en caso de error manifiesto, la valoracidén que éste realice sera
concluyente y vinculante para el Emisor y el correspondiente Bonista.

Las Notificaciones de Conversidn serdn, una vez entregadas, irrevocables.

La Fecha de Conversion respecto a un Bono (la "Fecha de Conversidn") serd el Dia Habil inmediatamente
posterior a la fecha de entrega de la Notificacion de Conversiéon vy, si procediere, la realizaciéon de cualquier
pago que deberia hacerse segln lo previsto a continuacion.

Cada Bonista que ejerza un Derecho de Conversidn debera pagar directamente a las autoridades relevantes
cualesquiera tributos resultantes de la conversion, y dicho Bonista debera pagar todos los tributos derivados
de una enajenacién o supuesta enajenacidon de un Bono o interés en el mismo en relacion con dicha
conversion. Para evitar cualquier duda, el Emisor no serd responsable de determinar si dichos tributos son
pagaderos ni tampoco del importe de los mismos, y no serd responsable ni respondera del impago de tributos.

El Emisor debera cumplir con su obligacion bajo la Notificacion de Conversidn recibida mediante la emisién y
asignacion de nuevas Acciones Ordinarias conforme a lo dispuesto en la Condicién 6(j).

Las Acciones Ordinarias que deban emitirse y entregarse por la conversién de los Bonos serdn emitidas y
entregadas a lberclear como titular registral de las Acciones, y entregada a los Bonistas a través del
correspondiente sistema de compensacién de valores, salvo que, en el momento de la emisién, las Acciones
Ordinarias no coticen en el Mercado Bursatil Relevante (incluyendo el MAB). Las nuevas Acciones Ordinarias
gue se emitan para atender el ejercicio del Derecho de Conversién (incluyendo nuevas Ordinarias Adicionales)
se documentaran en escritura publica otorgada por el Emisor ante un notario espafiol, que sera presentada
para su inscripcion en el Registro Mercantil del domicilio social del Emisor y, una vez inscrita en dicho Registro,
serd presentada ante lberclear.

La fecha en la que se otorgue ante notario espanol la escritura publica relativa a la emisién y suscripcion por el
Bonista de las nuevas Acciones Ordinarias a la correspondiente cuenta de valores del Bonista sera la fecha en la
que los Bonos se conviertan en Acciones Ordinarias (la "Fecha de Corte de Acciones").

Sujeto al cumplimiento de lo estipulado en esta Condicién 6(j) y a lo acordado en el parrafo inmediatamente
siguiente, el Emisor pondrd sus mejores esfuerzos para que la Fecha de Corte de Acciones tenga lugar dentro
de los diez (10) Dias Habiles siguientes a la Fecha de Conversion.

A partir de la Fecha de Corte de Acciones (incluida dicha fecha), cada Bonista tendra derecho a todos los
derechos econdémicos vinculados a las Acciones Ordinarias. No obstante, el Bonista en cuestidon no podra
transmitir las Acciones Ordinarias nuevas que pueda recibir como resultado de la conversién hasta el momento
en que éstas queden registradas en Iberclear y admitidas a negociacidon en el Mercado Bursatil Relevante y
gueden depositadas en la cuenta de valores del Bonista en cuestion o la persona designada por éste a tales
efectos.

La fecha en que se registren las Acciones Ordinarias nuevas en la cuenta de valores de cada Bonista o la
persona designada por éste se denominara, en lo sucesivo, la "Fecha del Registro".

El Emisor pondra sus mejores esfuerzos para que las Acciones Ordinarias de nueva emision se inscriban en
Iberclear y coticen en el Mercado Bursatil Relevante lo antes posible.

Sin perjuicio de la entrega por los Bonistas de una Notificacién de Conversion de Bonos con respecto a
cualquiera de los Bonos, cada uno de los Bonistas seguira siendo Bonista a efectos de las presentes
Condiciones hasta la Fecha de Corte de Acciones relevante, teniendo en cuenta que, una vez que se hayan
ejercido los Derechos de Conversién con respecto a un Bono, dicho Bono no podrd amortizarse, sujeto a esta
Condicién 6(i), en la Fecha de Vencimiento Final o de otra forma.
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(1) Acciones Ordinarias

Las Acciones Ordinarias emitidas en el momento de la conversién de los Bonos estardn totalmente
desembolsadas y, en todos los aspectos, se clasificaran pari passu con las Acciones Ordinarias totalmente
desembolsadas emitidas en la Fecha de Corte de Acciones o, en el caso de Acciones Ordinarias Adicionales, en
la Fecha de Referencia relevante, salvo que dichas Acciones Ordinarias o, en su caso, Acciones Ordinarias
Adicionales no optaran a ningln derecho, distribuciéon o pagos para los que la fecha de inscripcién u otra fecha
de vencimiento para el establecimiento de derechos fuesen anteriores a la Fecha de Corte de Acciones
relevante o, segun procediere, la fecha relevante en la que cualquier Ajuste Retroactivo de la Condicién 6(d)
deviene efectivo (la "Fecha de Referencia").

(k) Integracidn, unién o fusidn

Sin perjuicio de la Condicién 6(e) y la Condicién 6(f), en caso de integracion, unién o fusion del Emisor con
cualquier otra sociedad (siempre que no sea una integracion, unién o fusién en la que el Emisor fuera la
sociedad subsistente), o en caso de venta o traspaso de la totalidad o la practica totalidad de los activos del
Emisor, el Emisor notificara dicho evento a los Bonistas segun la Condicién 15 (Bonistas) siguiente (en la medida
en que legalmente pueda hacerlo) y darad los pasos necesarios para garantizar que cada Bono en circulacién
(durante el periodo en que pudieran ejercitarse los Derechos de Conversion) pueda convertirse en la clase y
cantidad de acciones y otros valores, efectivo y bienes a percibir en la integracion, unién, fusion, venta o
traspaso por un titular del nimero de Acciones Ordinarias equivalente al que hubiesen tenido que emitirse o
entregarse en caso de que los Derechos de Conversidon hubiesen sido ejercitados inmediatamente antes de
dicha integracion, unién, fusion, venta o traspaso.

Las disposiciones anteriores en esta Condicion 6(k) se aplicardan, mutatis mutandis, a cualquier integracion,
unidn, fusién, venta, o traspaso posterior.

‘

Amortizacion y Compra

(@)  Amortizacion Final

A menos que hayan sido anteriormente adquiridos y cancelados, amortizados o convertidos previamente,
segun lo estipulado en estas Condiciones, los Bonos serdan amortizados en la Fecha de Vencimiento Final.

(b)  Amortizacidn tras un Cambio de Control en ausencia de conversiéon de los Bonos

Si se produce un Cambio de Control, siempre y cuando no sea posible la conversién de los Bonos de
conformidad con la Condicidn 6 anterior, cada Bonista tendra individualmente el derecho a solicitar que el
Emisor amortice todos sus Bonos, junto con los intereses devengados hasta la fecha en que se amorticen.

Para ejercer el derecho estipulado en esta Condicién 7(b), el Bonista en cuestion debera enviar, dentro del
periodo de treinta (30) dias habiles siguientes a la fecha en que se produzca el Cambio de Control, una
notificacidon de ejercicio debidamente cumplimentada y firmada (junto con el certificado o certificados que
representen sus Bonos) al domicilio social del Emisor (el Bonista en cuestion también debera enviar una copia
de dicha notificacion de ejercicio a la oficina del consejero delegado del Emisor en Cerdanyola del Vallés,
Barcelona).

El pago de dicho Bono se realizard no mds tarde del plazo de treinta dias (30) naturales siguientes a la
recepcion por el Emisor de la notificacidon de solicitud de amortizacion mediante un traspaso a una cuenta de
euros en un banco de una ciudad en la que los bancos tengan acceso al Sistema TARGET.

En el supuesto de que ocurriese el Cambio de Control de la Sociedad antes del cuarto (42) aniversario desde la
Fecha de Suscripcion, la amortizacién anticipada obligatoria devengara a favor de los Bonistas una comisién de
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amortizacién anticipada igual al importe resultante de haber aplicado el Tipo de Interés PIK durante un periodo
igual a cuatro (4) afios desde la Fecha de Suscripcidn, descontando aquellos intereses que efectivamente se
hayan devengado y capitalizado durante dicho periodo.

(c) Compra

El Emisor o cualquier Filial podra en cualquier momento comprar Bonos en el mercado libre o por cualquier
otra practica a cualquier precio.

(d)  Cancelacién

Todos los Bonos amortizados o respecto a los cuales se ejerzan Derechos de Conversidn seran cancelados y no
podrdn ser nuevamente emitidos o nuevamente vendidos.

(e)  Multiples Notificaciones

Si se envia mas de una notificacién de amortizacién bajo esta Condicidn 7, prevalecera la primera notificacién.

(f) Amortizacion anticipada voluntaria

Los Bonos no podran ser amortizados por voluntad o decision del Emisor con anterioridad a la Fecha de
Vencimiento Final en ningln supuesto o circunstancia.

Pagos

‘

(@)  Principal e Intereses

El pago del principal y los intereses acumulados en efectivo pendientes de pago ante una eventual
amortizacién de los Bonos se realizard a las personas que figuren en el Registro a las 18:00 horas de la
correspondiente Fecha de Corte y en el nimero de cuenta bancaria indicada por cada Bonista a estos efectos.

(b)  Otros Importes

Los pagos de cualquier otro importe distinto de lo estipulado en la Condicién 8(a) anterior se realizaran segun
lo estipulado en estas Condiciones.

(c) Fecha de Corte

La "Fecha de Corte" serd el séptimo (72) Dia Habil antes de cada fecha de vencimiento del pago de los importes
debidos bajo los Bonos.

(d)  Pagos

Cada pago respecto de los Bonos bajo la Condicién 8(a) se realizard mediante transferencia a una cuenta en
euros de cada Bonista beneficiario en un banco en cualquier ciudad en la que los bancos tengan acceso al
Sistema TARGET.

(e)  Pagos sujetos a legislacion fiscal

Todos los pagos por los Bonos estardn sujetos a la normativa fiscal aplicable en el lugar de pago. No se
cobrardn comisiones ni gastos a los Bonistas por dichos pagos.

() Retraso en el pago

Los Bonistas no tendran derecho a recibir intereses ni otro pago por ningun retraso si se recibe la cantidad
adeudada después de la fecha de vencimiento, como resultado de que la fecha de vencimiento no coincide con
un Dia Habil TARGET.
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En cualquier otro supuesto, en caso de retraso o mora por el Emisor en el cumplimiento de las obligaciones de
pago, los Bonos devengardn un tipo de interés calculado conforme a la Condicién 5(a), incrementado en
trescientos puntos basicos (3,00%).

(g)  Fracciones

Al realizar pagos a Bonistas, si el pago en cuestidon no es un importe que sea un multiplo entero de la unidad
menor de la divisa en que dicho pago deba realizarse, dicho pago se redondeara a la unidad inferior mas
préxima.

La financiacién que Inveready Convertible Finance I, FCR, Inveready Convertible Finance Capital S.C.R., S.A. y
cada uno de los demas fondos y/o sociedades de capital riesgo que se encuentren constituidos o gestionados
en cada momento por Inveready Asset Management, S.G.E.I.C., S.A. y que tengan la condicidon de Bonistas
Originales concedan al Emisor bajo la emisidén de los Bonos, se encuentra apoyada por la “Garantia Innovfin
PyMe” durante el periodo en el que los Bonos sigan siendo de titularidad de estas entidades, contando dicha
Garantia Innovfin PyMe con el apoyo financiero de la Uniéon Europea en el contexto del programa de
Instrumentos Financieros Horizonte 2020 y el Fondo Europeo para Inversiones Estratégicas (el “FEIE”) creado
bajo el Plan de Inversidn para Europa.

El objetivo del FEIE es ayudar a apoyar financiacion e implementacion de inversiones productivas en la Unidn
Europea y asegurar una mejora del acceso a la financiacion mediante instrumentos de deuda (incluyendo
transacciones de deuda subordinada), incluyendo el otorgamiento de préstamos, mini bonds o arrendamientos
financieros, a pequefias y medianas empresas con actividades relevantes en el ambito de la investigacion e
innovacion (I+i) en condiciones mas favorables que las que de otro modo resultarian de aplicacion a dichos
préstamos, mini bonds o arrendamientos financieros.

El Emisor reconoce expresamente que el Fondo Europeo de Inversiones (el "FEI"), los agentes del FEI, el Banco
Europeo de Inversiones (el "BEI"), el Tribunal de Cuentas de la Unidn Europea (el "Tribunal de Cuentas"), la
Comisidn, los agentes de la Comision (incluida la Oficina Europea de Lucha contra el Fraude (la "OLAF")) y
cualquier otra institucién de la Unién Europea o de organismo de la Unidn Europea, que esta facultado para
verificar el uso de la Garantia InnovFin PYME, y cualquier otro organismo debidamente autorizado por la ley
aplicable (colectivamente a estos efectos, las "Partes Relevantes de la Garantia Innovfin") tienen derecho a
llevar a cabo auditorias y controles, y para solicitar informacién con respecto a los Bonos como instrumentos
financieros en virtud de los cuales se ha proporcionado financiacién al Emisor.

A estos efectos, el Emisor reconoce expresamente que:

(i) permitira visitas de supervisidén e inspecciones por cada una de las Partes Relevantes de la Garantia
Innovfin de sus operaciones comerciales, libros y registros. Como estos controles pueden incluir
controles sobre el terreno e inspecciones del Emisor y de las sociedades del Grupo Voztelecom, el
Emisor y las Filiales deberdn permitir el acceso a sus locales a cada una de las Partes Relevantes de la
Garantia Innovfin durante el horario normal de oficinas;

(ii) el FEI tendra derecho a publicar en su sitio web, o producir comunicados de prensa en los que, la
informacidn sobre los intermediarios y destinatarios finales de la ayuda en virtud de la Garantia Innovfin
PyMe, incluyendo (a) el nombre, la naturaleza y el propésito de la transaccidn destinatario ultimo; (b) el
nombre y la direccién del intermediario, el tipo y cantidad de ayuda financiera recibida; y (c) el nombre,
direccion y pais de constitucidon de cada destinatario final, y el tipo de apoyo financiero recibidos.

(iii)  guardard la informacion necesaria para realizar las verificaciones pertinentes durante un periodo de 7,5
afios desde la Ultima amortizacidn de los Bonos.
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10 Supuestos de Incumplimiento

Si cualquiera de los siguientes eventos (cada uno de los cuales constituird un "Supuesto de Incumplimiento")
se ha producido y sigue produciéndose:

(a)

(b)

(c)
(d)

(e)

(f)

(8)

el incumplimiento del pago en la fecha de vencimiento del pago del principal o de los intereses o de
cualquier otro importe por cualquiera de los Bonos y dicho incumplimiento continda durante un periodo
de catorce (14) dias naturales en el caso del pago de los intereses y durante siete (7) dias naturales en
cualquier otro caso (incluyendo, sin limitacion, pagos del principal);

el Emisor no realiza ni cumple una o mas de sus obligaciones respecto a los Bonos, y dicho
incumplimiento no se puede remediar o no se subsana dentro del plazo de treinta (30) dias naturales
después de que los Bonistas (por acuerdo de Mayoria de los Bonistas) hayan notificado por escrito dicho
incumplimiento al Emisor;

acaecimiento de un Supuesto de Incumplimiento de Ratios;

si cualquier obligacién de pago del Emisor o de las Garantes frente a terceros por un importe superior,
de forma individual o agregada (en un periodo de doce (12) meses), a setenta y cinco mil euros
(€75.000) en el caso de endeudamiento financiero (con la excepcién de la deuda financiera objeto de la
Reestructuraciéon de Deuda Bancaria, donde no aplicara importe minimo o threshold alguno), o de
doscientos cincuenta mil euros (€250.000) en el caso de endeudamiento comercial, (i) resulte pagadera
con anterioridad a la fecha de vencimiento originalmente establecida fuera de los supuestos
contractualmente exigibles, o (ii) no sea pagada a su vencimiento, o (iii) sea declarada vencida, liquida y
exigible con anterioridad a la fecha inicialmente prevista, y no se proceda a su subsanacién dentro del
plazo de treinta (30) dias naturales después del incumplimiento de pago o declaracién de vencimiento
de que se trate, con la excepcién de la deuda financiera objeto de la Reestructuracion de Deuda
Bancaria ni la deuda publico objeto también de Reestructuracién, acordando expresamente y con
caracter irrevocable el Emisor que esta estipulacion de incumplimiento cruzado o cross-default
constituird un presupuesto esencial para el otorgamiento y mantenimiento de los Bonos;

si se produce la intervencién judicial o administrativa mediante resolucién firme (no sujeta a ulterior
recurso) de los activos del Emisor o cualquiera de las Garantes: (a) por un valor agregado superior a
setenta y cinco mil euros (€75.000) en el caso de que la intervencién judicial o administrativa traiga
causa de endeudamiento financiero en el caso de endeudamiento financiero (con la excepcién de la
deuda financiera objeto de la Reestructuracién de Deuda Bancaria, donde no aplicard importe minimo o
threshold alguno), o de doscientos cincuenta mil euros (€250.000) si trae causa de endeudamiento
comercial o de deudas de caracter publico (e.g. deudas tributarias y de Seguridad Social), y no se
proceda a su suspension o sobreseimiento dentro del plazo de treinta (30) dias naturales después de la
fecha de inicio del procedimiento judicial o administrativo de que se trate; o (b) ello comporte que se
limite negativa y significativamente la capacidad de la Sociedad o cualquiera de las Garantes de
administrar sus bienes o disponer de ellos, siempre que suponga un Cambio Sustancial Adverso,
acordando expresamente y con cardacter irrevocable las Partes que esta cldusula de incumplimiento
cruzado o cross-default constituird un presupuesto esencial para el otorgamiento y mantenimiento de
los Bonos;

se otorga cualquier tipo de garantia real o personal en contravencion de la estipulacién de negative
pledge estipulada en la Condicidn 2 anterior, constituyendo asimismo un presupuesto esencial para el
otorgamiento y mantenimiento de los Bonos; o

si se inicia cualquier procedimiento o actuacién contra el Emisor, cualquiera de las Garantes o
cualquiera de aquellas sociedades que sean objeto de las Operaciones Corporativas, segun sea el caso,
para declararla en concurso, o para llegar a un acuerdo o transaccidn con cualquiera de sus acreedores;
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o cuando el Emisor, cualquiera de las Garantes o cualquiera de aquellas sociedades que sean objeto de
las Operaciones Corporativas, seglin sea el caso, acuerde iniciar la peticién ante un juzgado o tribunal
para su declaraciéon de concurso de acuerdo con la Ley Concursal o cuando un juzgado o tribunal
acuerde la declaracion de concurso, la liquidacién o disolucién de cualquiera de las entidades referidas
anteriormente; o cuando se designe, con respecto a cualquiera de dichas entidades y/o en relacién con
cualquiera de sus activos, un liquidador, administrador concursal u otro cargo similar.

entonces, los Bonistas (por decisién de Mayoria de los Bonistas), mediante notificacidon por escrito enviada al
Emisor, podran declarar los Bonos inmediatamente vencidos y pagaderos y, por tanto, su importe de principal,
junto con los intereses acumulados capitalizados bajo la Condicion 5 anterior, serdan pagaderos
inmediatamente.

11 Obligaciones del Emisor y de las Filiales

Mientras cualquier Derecho de Conversion siga siendo ejercitable, el Emisor y las Filiales se obligan frente a los
Bonistas a cumplir las siguientes obligaciones de hacer y no hacer:

(a) Obligaciones de informacion del Emisor
El Emisor a se compromete a cumplir las siguientes obligaciones de informacidn:

(a) Entregar a los Bonistas, tan pronto como estén disponibles y, en todo caso, dentro de los 120 dias
naturales posteriores al cierre de cada ejercicio (comenzando por las cuentas del ejercicio de 2017), las
cuentas anuales auditadas individuales del Emisor y consolidadas del Grupo Voztelecom, asi como las
cuentas individuales de las Garantes (incluyendo cuenta de resultados, balance, memoria y estado de
flujos de caja)

(b)  Entregar a los Bonistas, tan pronto como estén disponibles y, en todo caso, dentro de los sesenta (60)
dias naturales posteriores a la finalizacién de cada trimestre natural los estados financieros trimestrales
individuales del Emisor y consolidados del Grupo Voztelecom (incluyendo cuenta de resultados y
balance).

(c) Notificar a los Bonistas de inmediato la existencia de cualquier Supuesto de Incumplimiento (tal y como
se define en la Condicién 10 (Supuestos de incumplimiento) anterior) tan pronto como el Emisor tenga
conocimiento del mismo.

(d)  Notificar a los Bonistas Originales de inmediato y en cualquier caso dentro del plazo de diez (10) dias
habiles, la suscripcidon de cualquier carta de intenciones, vinculante o no vinculante, que el Emisor
suscriba con terceros para la potencial formalizaciéon de una Operacién Corporativa, sujeto a la previa
firma por cada uno de los Bonistas de cualquier carta de confidencialidad (NDA) que sea requerida a
tales efectos.

(e)  Notificar a cada uno de los Bonistas cualquier tipo de reclamacién que el Emisor pueda realizar frente a
los vendedores bajo cada una de las Operaciones Corporativas, o de cualquiera de los vendedores frente
a el Emisor, a la mayor brevedad y en cualquier caso dentro del plazo de diez (10) dias habiles desde la
fecha en que el Emisor haya remitido o recibido, segln sea el caso, el escrito de reclamacién por
cualquier medio.

(f) Proporcionar, en su caso y si asi le fuera permitido por el emisor de dicho informe (cuya autorizacion
debera solicitarse por el Emisor y que no deberd denegarse por el emisor de forma injustificada), copia a
los Bonistas de cualquier informe de auditoria legal, fiscal y/o financiera (due diligence) que el Emisor
encargue a terceros en relacion con el analisis de las Operaciones Corporativas que sean objeto de
financiacién por parte de los Bonistas, tan pronto como las versiones finales de dichos informes hayan
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sido entregados a el Emisor y, en cualquier caso, diez (10) dias habiles antes de la formalizacion de la
Operacién Corporativa en cuestion.

(8)  Notificar a los Bonistas, tan pronto como el Emisor tenga conocimiento de ello, datos sobre cualquier
litigio, arbitraje o procedimiento administrativo o judicial actualmente en curso o que previsiblemente
pueda ser iniciado y que pueda afectar negativamente y de forma material a la capacidad del Emisor o
de cualquier Garante de cumplir con las obligaciones de pago bajo los Bonos, o pudiera implicar
responsabilidades por una cuantia (tanto imputada de forma individual como agregada) superior a EUR
100.000.

(h)  Notificar a los Bonistas, de forma inmediata, cualquier circunstancia que afecte o previsiblemente pueda
afectar negativamente y de forma material a la capacidad del Emisor y, en su caso, de cada Garante, de
cumplir regularmente sus obligaciones exigibles, en caso de que se haya despachado ejecucion o
apremio contra el Emisor, cualquiera de las Garantes o sus respectivos activos, o si se ha producido
alguna de las siguientes: (i) falta de pago de sus obligaciones, (ii) existencia de embargos o (iii)
incumplimiento de sus obligaciones, y mas concretamente de las obligaciones ante la Seguridad Social,
tributarias y/o salariales, todo ello por importe agregado superior a EUR 100.000.

Cada uno de los Bonistas se obligard a seguir todas las actuaciones y suscribir cualesquiera documentos
publicos o privados que le requiera el Emisor con objeto de preservar el caracter confidencial o privilegiado de
la informacién que pueda proporcionarle al amparo de esta Condicién con objeto de que el Emisor pueda
cumplir integramente con la normativa aplicable en materia de abuso de mercado.

A estos efectos, los representantes de los Bonistas serdn incluidos en las listas de iniciados y personas
vinculadas para el cumplimiento de la normativa en materia de uso de informacién privilegiada e interdiccién
de abuso de mercado.

(b)  Obligaciones de hacer del Emisor y de las Garantes

El Emisor y las Garantes se comprometen, éstas Ultimas en la medida a que les sea aplicable, a cumplir las
siguientes obligaciones:

(a) Pagar todos los importes debidos bajo los Bonos, ya sea en concepto de principal, intereses, intereses
de demora, comisiones, gastos o en cualquier otro concepto.

(b) Cumplir con todas aquellas obligaciones establecidas en estas Condiciones.

(c) Destinar los fondos de los Bonos exclusivamente a las finalidades expresamente establecidas bajo
estas Condiciones, esto es, la financiacidn o refinanciacién del precio de compra acordado bajo cada
una de las Operaciones Corporativas.

(d) Mantener plenamente vigentes, con compafiias de seguros de reconocido prestigio, seguros al menos
por los riesgos e importes que resulten habituales en el sector en el que opera la Sociedad y cada una
de sus filiales (tanto Garantes como otras filiales).

(e) Mantener y conservar plenamente vigentes: (i) todas las autorizaciones, aprobaciones, licencias,
compromisos y consentimientos exigidos por las disposiciones legales vigentes en cada momento para
permitirles celebrar legalmente todos los documentos de la Operacién de Financiacién y cumplir sus
obligaciones, y ejercitar sus derechos, segin los mismos, o para garantizar la legalidad, validez,
efectividad, ejecutabilidad o fuerza probatoria de todos los documentos de la emisiéon de Bonos y de la
Garantia Solidaria de las Garantes, y (ii) cualesquiera derechos, facultades, prerrogativas, licencias,
permisos o autorizaciones necesarias para el desarrollo de las actividades del Emisor y cada una de sus
Filiales de conformidad con la normativa aplicable.
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(f)

(8)

(h)

(i)

(i)

(k)

(1)

(m)

(n)

(c)

Mantener las obligaciones derivadas de los Bonos, al menos con el mismo rango y nivel de preferencia
y privilegios crediticios que las obligaciones de pago que para el Emisor y las Garantes se deriven o
puedan derivarse de cualquier contrato no subordinado, ahora o en el futuro, salvo (i) los acreedores
gue tengan caracter privilegiado o preferente en virtud de normativa aplicable; (ii) aquellas garantias
reales y personales permitidas de conformidad con lo establecido en la Condicién 2 anterior.

Cumplir en todos sus aspectos sustanciales con la legislacidon civil, mercantil, administrativa,
medioambiental, fiscal, laboral y de cualquier otra indole vigente en cada momento que sea aplicable
tanto al Emisor, a cada una de las Garantes y resto de Filiales del Grupo Voztelecom.

Preparar la informacidn financiera de conformidad con los criterios contables generalmente aceptados
en Espafia que le sean de aplicacién en cada momento y que hayan sido aprobados por los érganos
competentes.

Mantener durante toda la vida de los Bonos a cualquiera de estas entidades como auditores de
cuentas del Grupo Voztelecom: Deloitte, PwC, Ernst & Young, KPMG, BDO, RSM o Grant Thornton.

Realizar todas sus transacciones comerciales, financieras o societarias y, en su caso, enajenaciones de
activos, incluyendo las operaciones intra-grupo, con terceros o con las Filiales del Grupo Voztelecom
en condiciones de mercado.

Llevar a cabo una gestidn ordenada y diligente de sus negocios, cumplir diligentemente todos los
deberes y obligaciones que le incumben bajo contratos frente a terceros, ejercer todos los derechos
que le correspondan en virtud de aquéllos y utilizar sus esfuerzos comercialmente razonables para
procurar que todas las restantes partes en los mismos cumplan sus respectivas obligaciones.

En caso de que uno o varios accionistas del Emisor reciban una oferta de compra de otro accionista o
de un tercero que determine que el adquirente pueda adquirir una participacion accionarial que
represente mas del 50% del capital social con derecho a voto del Emisor, el Emisor realizard sus
mejores esfuerzos para que dicha oferta, en caso de que sea valorada positivamente por el 6rgano de
administracién del Emisor, pueda extenderse a todos los Bonistas en los mismos términos y
condiciones que a los demas accionistas del Emisor.

Realizar sus mejores esfuerzos para incorporar, lo antes posible, las acciones del Emisor a las que cada
Bonista pueda tener derecho en virtud del ejercicio del correspondiente Derecho de Conversion en el
segmento de Empresas en Expansion del Mercado Alternativo Bursatil o admitir a negociacion dichas
acciones en cualquier otro mercado regulado o sistema multilateral de negociacidn espafiol o
extranjero en el que el Emisor pueda cotizar sus acciones.

Hacer uso de una delegacion de capital autorizada en los términos del articulo 297.1(b) de la Ley de
Sociedades de Capital que le permita al Emisor cumplir con la obligaciéon de entrega de acciones del
Emisor en la fecha en la que cada Bonista opte por ejercitar sus Derechos de Conversion conforme a lo
dispuesto en estas Condiciones.

Obligaciones de no hacer del Emisor y de las Garantes

El Emisor y las Garantes se comprometen a no llevar a cabo, sin el previo consentimiento por escrito de la
Mayoria de los Bonistas, cualquiera de las siguientes actuaciones:

(a)

Segregar, escindir, vender, ceder, enajenar o de cualquier otra forma disponer de los activos
pertenecientes al Emisor, a cada una de las Garantes y a otras filiales controladas en un porcentaje
superior al 50% por la Sociedad, segun sea el caso (incluyendo cualesquiera derechos de cobro), en una
sola operacién o en una serie de operaciones, salvo que se realicen en el curso ordinario de sus
negocios.
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(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

(8)

(h)

Otorgar cualquier contrato de préstamo o crédito, ni realizar transferencias de fondos de cualquier otro
modo en favor de terceros ni de sociedades del Grupo Voztelecom que no sean Garantes o de aquellas
sociedades que sean objeto de las Operaciones Corporativas distintos a los previstos en estas
Condiciones y salvo que se realicen en el curso ordinario de sus negocios.

En cualquier caso, el otorgamiento de préstamos y créditos entre el Emisor y Filiales del Grupo
Voztelecom serd libre y no estara sujeta a ninguna restriccidon siempre que dichas Filiales sean al mismo
tiempo Garantes (en el caso de sociedades que sean objeto de las Operaciones Corporativas, con
sujecion a cualquier limitacidn de Asistencia financiera que resulte aplicable) o, en caso de no serlo, la
entidad que otorgue dicho préstamo o crédito intra-grupo pignore los derechos de crédito derivados de
los mismos a favor de los Bonistas.

Otorgar ni permitir que se impongan o mantengan, garantias reales, embargos (o si se constituyen,
levantarlos), cargas o gravamenes de cualquier tipo sobre los activos del Grupo Voztelecom salvo que se
constituyan garantias equivalentes y de mismo rango a favor de los Bonistas y sin perjuicio de las
excepciones establecidas en la Condicidén 2 anterior.

Comprar sociedades o unidades de negocio que tengan un EBITDA negativo, con endeudamiento
financiero neto (DFN) que supere dos (2) veces su EBITDA, y/o se encuentren en paises con un contexto
econdmico inestable.

Sin perjuicio de lo anterior, no tendrd la consideracion de pais con contexto econdmico inestable ningln
pais en el que actualmente opera Grupo Voztelecom ni cualquier pais que forme parte de la OCDE.

Adoptar acuerdo alguno relativo a la disolucién, liquidacion, escisién, transformacién, reduccién de
capital social, fusién, adquisicidn, absorciéon, modificacidon de su objeto social o, en caso de que pueda
resultar perjudicial para los Bonistas, llevar a cabo una modificacion sustancial de los estatutos del
Emisor o de cualquiera de las Garantes que pueda afectar al cumplimiento de sus obligaciones bajo
estas Condiciones, con la excepcion de aquellas modificaciones estructurales societarias que resulten de
(i) una exigencia legal; o (ii) se trate de una reorganizacion realizada entre sociedades del Grupo
Voztelecom siempre que dicha reorganizacidén no afecte a la solvencia del Emisor y/o de las Garantes, y
en caso de reorganizaciones que afecten a las Garantes, se otorguen garantias personales a primer
requerimiento o, en su defecto, siempre que ello fuera legalmente posible en funcién de los pactos
societarios que pudieran existir con el correspondiente socio minoritario, prendas de acciones o
participaciones sociales sobre aquellas Filiales no participadas al 100% por el Grupo Voztelecom.

No suscribir contratos de cobertura o derivados de cualquier indole que se hagan con fines
especulativos.

Realizar pagos a favor de los Accionistas (ya sea bajo cualquier tipo de reintegro de capital o prima de
emision, dividendos, comisiones, devolucién de aportaciones, amortizacion de principal o pago de
intereses bajo préstamos de accionistas u otras distribuciones en relacién con sus participaciones
accionariales o cualquier concepto analogo), salvo que: (i) el Ratio de Deuda Financiera Neta/EBITDA
segln los ultimos estados financieros disponibles y que sea certificado por el auditor del Emisor sea
igual o inferior a 2,00k, y (ii) se haya amortizado el cuarenta por ciento (40%) de la deuda financiera que
es objeto de la Reestructuracion de Deuda Bancaria.

Realizar cualquier cambio sustancial en la naturaleza del negocio del Emisor y, en general, del Grupo
Voztelecom en relacién con el negocio desarrollado hasta la fecha de la Escritura Publica.

Modificar sus criterios y practicas contables salvo que la modificaciéon de dichas practicas tenga por
objeto la aplicacién de IFRS o que dicha modificacién venga requerida legalmente, salvo aquellos que
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)

(k)

(1)

(n)

hubieran sido aprobados por el Consejo de Administracidn de la Sociedad a propuesta del Comité de
Auditoria.

Modificar los derechos inherentes, pertenecientes o conferidos a todas o una parte de las Acciones,
salvo en los siguientes casos:

a) Cualquier modificacion de los derechos inherentes, pertenecientes o conferidos a todas o una
parte de las Acciones Ordinarias que, en opinién de un experto independiente, no perjudique
los intereses de los Bonistas o que no desencadene la necesidad de realizar ajuste alguno en el
Precio de Conversidn o si, en caso de ser necesario dicho ajuste en opinidén de un experto, éste
se realice en efectivo;

b) Cualquier operacién de desdoblamiento (split) o agrupacion (contrasplit) de las Acciones
Ordinarias, sin perjuicio de los mecanismos antidilutivos previstos en estas Condiciones:

c) Cualquier modificacion que tenga por objeto modificar el procedimiento de votacién de las
juntas generales de accionistas;

d) Cualquier modificacion que sea requerida por la legislacién mercantil aplicable; y

e) Cualquier modificacidn estatutaria para implementar lo dispuesto en los apartados a), b), ¢) y d)
anteriores.

Acordar aumentos de capital social del Emisor que puedan perjudicar de un modo significativo los
intereses de los Bonistas, todo ello sin perjuicio de las siguientes operaciones de aumento de capital que
podran adoptarse por el Emisor sin necesidad del consentimiento de los Bonistas:

a) Cualquier aumento de capital social por importe de hasta el diez por ciento (10%) del capital
social u operacion equivalente por importe equivalente que tenga por objeto atender los
compromisos asumidos por el Emisor bajo los planes de incentivos otorgados a favor de
empleados, directivos o administradores con cargos ejecutivos de la Sociedad o de cualquiera
de sus filiales;

b) Cualquier aumento de capital social del Emisor que pueda desencadenar un ajuste del Precio de
Conversién conforme a lo descrito en estas Condiciones;

c) Cualquier aumento de capital u operacidon equivalente que sean necesarios para realizar
compras de sociedades o financiar la operativa de la Sociedad, siempre que estas operaciones
de fusiones y adquisiciones se realicen en condiciones de mercado; y

d) Cualquier modificacién estatutaria para implementar lo dispuesto en los apartados a), b) y c)
anteriores.

Realizar cualquier tipo de emisidn, distribucién o actuacion que pueda tener como efecto que las
Acciones Ordinarias a las que cada Bonista pueda tener derecho en virtud del ejercicio del Derecho de
Conversidn no estén integramente desembolsadas.

Reducir el capital social del Emisor, salvo aquellas reducciones de capital que tengan por objeto el
restablecimiento del equilibrio entre el capital y el patrimonio neto disminuido por consecuencia de
pérdidas conforme a lo establecido en los articulos 320 y siguientes de la Ley de Sociedades de Capital, o
aquellas otras reducciones de capital que puedan desencadenar un ajuste del Precio de Conversién
conforme a lo descrito en estas Condiciones.

Minorar el importe contabilizado de aportaciones de socios a fondos propios, ni de las reservas de prima
de emisidn o de cualquier otra reserva voluntaria, salvo que dicha minoracién o reparto se realice contra
la emisidn de nuevo capital social del Emisor.
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12 Covenants financieros

Mientras cualquier Derecho de Conversidn siga siendo ejercitable, el Emisor se obliga a cumplir con los
siguientes ratios financieros sobre la base del plan de negocio de la Sociedad, con una desviacion del 30%, que
deberdn ser inferiores o superiores respectivamente a los siguientes multiplos y serdn calculados
semestralmente y certificados por el consejero delegado y el director financiero (CFO) del Emisor mediante la
entrega de un certificado de cumplimiento de ratios (compliance certificate), que asimismo deberd ser validado
por el auditor de cuentas del Emisor, que incorporard una nota en la memoria de las cuentas anuales
consolidadas e individuales del Emisor, asi como en la revisidn limitada de las cuentas del primer semestre de
cada ejercicio. A los efectos del calculo de dichos ratios no se tendra en cuenta el efecto en cuanto a aumento
de la Deuda Financiera o Intereses devengados u otros costes asociados por la emisién de los Bonos derivada
de estos Términos y Condiciones, y si en cambio, el efecto que pudiera tener sobre dichos ratios la
consolidacién de negocios resultado de las Operaciones Corporativas que la Sociedad lleve a cabo y financiadas
total o parcialmente con los fondos desembolsados bajo los Bonos:

Semestres de ejercicio 2018 <10,0x
Semestres de ejercicio 2019 <3,50x
Semestres de ejercicio 2020 <3,25x
Semestres de ejercicio 2021 <3,25x
Semestres de ejercicio 2022 <3,00x
Semestres de ejercicio 2023 <3,00x
Semestres de ejercicio 2024 <3,00x
| el | s e |
Semestres de ejercicio 2018 No aplica
Semestres de ejercicio 2019 No aplica
Semestres de ejercicio 2020 <10,00
Semestres de ejercicio 2021 < 7,50x
Semestres de ejercicio 2022 < 5,00x
Semestres de ejercicio 2023 < 4,00x
Semestres de ejercicio 2024 < 4,00x
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Semestres de ejercicio 2018 > 2,50x
Semestres de ejercicio 2019 > 3,50x
Semestres de ejercicio 2020 > 5,00x
Semestres de ejercicio 2021 > 5,00x
Semestres de ejercicio 2022 > 5,00x
Semestres de ejercicio 2023 > 5,00x
Semestres de ejercicio 2024 > 5,00x

A los efectos del calculo de estos ratios financieros, las magnitudes empleadas tendran el siguiente significado
en base a los estados financieros consolidados del Grupo Voztelecom:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

EBITDA Consolidado: el resultado neto consolidado del Grupo Voztelecom, sumando amortizaciones de
inmovilizado tangible e intangible, intereses de préstamos, impuestos y restando resultados
extraordinarios y capitalizaciéon de gastos, tomando como periodo de referencia los doce (12) meses
anteriores a la fecha de célculo de los ratios financieros estipulados bajo esta Condicion 12 (Covenants
financieros); se excluyen del EBITDA los gastos asociados de la formalizacion y emision de los Bonos.

Deuda Financiera: la suma de toda la deuda de las sociedades del Grupo Voztelecom con entidades de
crédito y otros acreedores financieros, financiacion publica, arrendamientos financieros operativos y
financieros, incluyendo la deuda asumida bajo los Bonos, evitando en cualquier caso el efecto del doble
computo, excluyendo la deuda por la emision de los Bonos.

Deuda Financiera Neta (DFN): la Deuda Financiera menos el importe de tesoreria (efectivo u otros
medios liquidos equivalentes, siempre que no se encuentren pignorados) disponible del Emisor y del
resto de las sociedades del Grupo Voztelecom;

Flujo de Caja Libre: el flujo de caja generado por el Grupo Voztelecom en base consolidada en el
periodo de célculo (i.e. los 3 meses antes de la fecha de revisidon de cumplimiento) antes de dar servicio
a la deuda u obtener financiacién ajena de cualquier tipo, incluyendo subvenciones y posterior a
cambios en el fondo de maniobra, inversiones en activos tangibles e intangibles, asi como intereses e
impuestos, tomando como periodo de referencia los doce (12) meses anteriores a la fecha de calculo de
los ratios financieros estipulados bajo esta Condicion 12 (Covenants financieros).

Intereses: los Intereses financieros devengados derivados de la Deuda Financiera tomando como
periodo de referencia los doce (12) meses anteriores a la fecha de calculo de los ratios financieros
estipulados bajo esta Condicidn 12 (Covenants financieros), sin considerar los intereses devengados bajo
los Bonos.

En el supuesto de que se incumpla cualquiera de los ratios financieros acordados bajo esta Condicién durante
dos (2) periodos semestrales consecutivos o en tres (3) periodos semestrales alternativos sin ser subsanado
dentro del plazo de treinta (30) dias naturales después de la entrega del certificado de cumplimiento de ratios
correspondiente, (cualquiera de ellos, un “Supuesto de Incumplimiento de Ratios”), los Bonistas (por decisidn
de Mayoria de los Bonistas), tendran la facultad de elegir entre alguna de las siguientes alternativas:
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(i) antes de la fecha de emisiéon de los Bonos, no proceder a su suscripcién y desembolso, y una vez
emitidos los Bonos, instar el vencimiento anticipado de los Bonos de conformidad con lo estipulado en
la Condiciéon 10 (Supuestos de Incumplimiento) anterior; o

(i)  exigir el devengo de intereses al Tipo de Interés Aumentado en sustitucién del Tipo de Interés en
Efectivo, tal y como este tipo de interés se define en la Condicidn 3 (Definiciones) anterior, esto es, el
tipo anual resultante de sumar el Tipo de Interés en Efectivo, el Tipo de Interés PIK y un cinco por ciento
(5%) adicional; o

(iii)  solicitar la conversion de los Bonos de los que cada Bonista sea titular a la fecha en que se verifique el
Supuesto de Incumplimiento de Ratios.

13 Prescripcion

Las reclamaciones de pago contra el Emisor o contra cualquier de las Garantes por los Bonos, incluyendo el
importe principal y los intereses, prescribirdn y quedaran sin efecto a menos que se presenten en los cinco (5)
afios tras la Fecha Relevante con respecto a dicho pago vy, transcurrido dicho plazo, cualquier importe principal,
intereses pagaderos u otras sumas no abonadas en concepto de dichos Bonos se perderan y revertiran al
Emisor.

14 Reemplazo de los Bonos

Si un titulo multiple o certificado representativo de los Bonos es robado, dafiado, alterado o destruido, éste
podra ser reemplazado por otro nuevo certificado que quedara a disposicion del correspondiente Bonista en el
domicilio social del Emisor o en la oficina del consejero delegado del Emisor en Cerdanyola del Vallés,
Barcelona, con sujecion a la normativa aplicable y los requisitos del Mercado Bursatil Relevante, tras el pago
por el Bonista demandante de los gastos en que se incurra por dicho reemplazo.

Cualquier titulo multiple o certificado dafiado o alterado debera entregarse al Emisor antes de que se emita el
correspondiente titulo multiple o certificado que lo reemplace.

15 Bonistas

(a) Decisiones de los Bonistas

Se considerara que una decisién de los Bonistas referida a los Bonos bajo estas Condiciones (incluyendo la
aprobacién de la modificacion de cualquier disposicion en estas Condiciones o cualquier renuncia a un derecho
bajo estas Condiciones) ha sido aprobada con el consentimiento (que debera ser expresado por escrito) de los
Bonistas que representen en cualquier momento mds del sesenta y seis coma sesenta y seis por ciento
(66,66%) de los Bonos entonces en circulacién (la “Mayoria de los Bonistas”).

(b)  Decisiones de los Bonistas Originales

Si en algun momento hubiera multiples Bonistas Originales, se considerara que una decisién de los Bonistas
Originales referida a los Bonos bajo estas Condiciones acerca de asuntos que afectan exclusivamente a los
Bonistas Originales ha sido aprobada con el consentimiento (que podra ser expresado por escrito) de los
Bonistas Originales que representen en cualquier momento mds del sesenta y seis por ciento (66,66%) de los
Bonos entonces en circulacién en posesion de todos los Bonistas Originales.
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(c)  Sindicato de Bonistas

De conformidad con lo previsto en los articulos 403 de la Ley de Sociedades de Capital y 42 del Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores
(la “Ley del Mercado de Valores”), no resulta preceptiva la constitucion de un sindicato de Bonistas, dado que la
emision no tiene la condicion de oferta publica de suscripcién.

Sin perjuicio de lo anterior, en caso de que uno o varios Bonistas Originales no tuvieran la condicién de inversor
cualificado en el sentido establecido en el articulo 205 de la Ley del Mercado de Valores, por remision del
articulo 39.1 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley del
Mercado de Valores en materia de admisidn a negociacidén de valores en mercados secundarios oficiales, de
ofertas publicas de venta o suscripcién y del folleto exigible a tales efectos, y de que asi lo solicitaran los
Bonistas (por decisién de Mayoria de los Bonistas), se constituird un sindicato de bonistas de conformidad con
lo establecido en los articulos 419 a 429 de la Ley de Sociedades de Capital (el “Sindicato de Bonistas”). En tal
caso, la Sociedad procedera al nombramiento de un comisario, que debera ser persona fisica o juridica con
reconocida experiencia en materias juridicas o econémicas, no mas tarde de los cinco (5) Dias Hébiles desde la
recepcién de la correspondiente solicitud por parte de los Bonistas, una vez suscritos y desembolsados todos
los Bonos emitidos. Con la suscripcidon de un Bono, el titular se convertird automaticamente en miembro del
Sindicato de Bonistas, en caso de que se hubiera constituido.

(d)  Designhacion de observador en el rgano de administracién del Emisor

Mientras cualquier Derecho de Conversidn siga siendo ejercitable, los Bonistas (por decision de Mayoria de los
Bonistas) tendran el derecho de nombrar a una persona como observador facultado para asistir a las
deliberaciones de Consejo de Administracidon del Emisor, con voz pero sin voto.

Para ejercer el derecho estipulado en esta Condicién 15(d), la Mayoria de los Bonistas (a través de un agente
designado por éstos) debera enviar una notificacion de ejercicio a la direccién corporativa del Emisor (y una
copia de dicha notificacion a la oficina del consejero delegado del Emisor en Cerdanyola del Vallés, Barcelona),
identificando al candidato que vaya a ocupar la posicidn de observador en el Consejo de Administracion del
Emisor.

(e) Notificacion de los Bonistas

Cualquier modificacidn, renuncia o autorizacién bajo esta Condicién 15 sera vinculante para los Bonistas y sera
notificada por el Emisor a los Bonistas lo antes posible.

16 Garantia Solidaria

La Emisidn contara en todo caso con la responsabilidad patrimonial universal del Emisor del articulo 1.911 del
Cédigo Civil y con la garantia solidaria y a primer requerimiento de las Garantes Iniciales y de aquellas otras
Filiales del Grupo Voztelecom que, directa o indirectamente, estén controladas al 100% por el Emisor,
excluyendo a aquellas sociedades cuyas acciones o participaciones sociales hayan sido adquiridas usando los
fondos desembolsados bajo la Emisidn en la medida en la que resulten aplicables las limitaciones de asistencia
financiera establecidas en la Ley de Sociedades de Capital, salvo que se cumplan los requisitos del articulo 35
de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles.

Las Garantes garantizan a favor de los Bonistas, de manera incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
solidariamente entre si y con el Emisor, el integro cumplimiento de las obligaciones de pago que el Emisor
asuma bajo los Bonos (a estos efectos, las “Obligaciones Garantizadas” y la garantia solidaria y a primer
requerimiento aqui referida, la “Garantia Solidaria”).
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Esta Garantia Solidaria se otorga mediante la firma por las Garantes Iniciales de la Escritura Publica y, en su
caso, mediante la firma de escrituras o podlizas de adhesién por otras Filiales.

17 Notificacion

Todas las notificaciones relacionadas con los Bonos seran validas si se envian a la direccién del Bonista en
cuestion especificada en el Registro.

18 Legislacion Aplicable y Jurisdiccion

(a) Legislacion Aplicable

Los Bonos y cualquier obligacidon no contractual derivada o relacionada con ellos se regirdn e interpretaran
segun el derecho comun espafiol.

(b)  Jurisdiccion

Los juzgados y tribunales de la ciudad de Barcelona (Espafia) tendran competencia para resolver cualquier
disputa que pueda surgir sobre los Bonos o en referencia a éstos (incluyendo disputas sobre obligaciones no
contractuales derivadas o relacionadas con los Bonos) y, por tanto, cualquier accién legal o procedimiento
derivado o relacionado con los Bonos debera presentarse en dichos juzgados y tribunales.
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II.

Anexo 3.5

Procedimiento de comunicacion del interés en suscribir los Bonos del Segundo
Tramo de la Emision

Forma v plazo de comunicacion del interés en suscribir los Bonos

Los Accionistas que tengan interés en suscribir Bonos del Segundo Tramo de la
Emision deberdn hacer llegar al Emisor una comunicacion firme, incondicional e
irrevocable dentro del plazo de quince (15) dias habiles desde la fecha de la
Escritura de Emision. El Emisor debera recibir dicha comunicacion no mas tarde

del plazo de quince (15) dias habiles desde la fecha de la Escritura de Emision.

A estos efectos, se adjunta como anexo al presente el modelo de carta de interés
referida en el parrafo anterior, que deberd enviarse a la atencion del consejo de
administracion de Voztelecom mediante (a) correo certificado con acuse de
recibo, o (b) correo electronico a la direccion de correo -electronico
pep.garriga@voztele.com con copia a xavi.casajoana@voztele.com con acuse de
recibo mediante otro correo electronico. La comunicacion debera ser firmada por

persona con poder bastante para comprometer al Accionista correspondiente.

Adjudicacion de los Bonos

Las solicitudes de suscripcion y desembolso presentadas por los Accionistas en
forma y tiempo seran atendidas por el Emisor y se adjudicaran de conformidad

con lo dispuesto a continuacion:

En el supuesto de que se hayan demandado de 1 a 15 Bonos (ambos inclusive), se
adjudicarén los mismos segiin demanda y, en caso de ser por un nimero inferior a

15, se estara a lo dispuesto en el apartado VI siguiente.

En el supuesto de que la demanda sea superior a los 15 Bonos, se adjudicard a
cada Accionista un numero méaximo de Bonos resultante de multiplicar 15 por el
porcentaje que represente el Accionista del total de Accionistas solicitantes de
Bonos por el porcentaje de participacion del Bonista en el capital social del
Emisor. En caso de que un Accionista hubiere solicitado menos Bonos del
maximo que le podria corresponder, el excedente acrecera al nimero de Bonos

disponible para el resto de Accionistas solicitantes.

Dentro del plazo de diecisiete (17) dias habiles desde la fecha de la Escritura de
Emision el Emisor notificard la adjudicacion de los Bonos que correspondan a
cada uno de los Accionistas que hubieren comunicado su interés en suscribir los

Bonos del Segundo Tramo de la Emision.
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II1.

IV.

Desembolso de los Bonos

Los Accionistas adjudicatarios de los Bonos de conformidad con el procedimiento
anteriormente descrito, deberan suscribir y desembolsar los mismos dentro del
plazo de veinte (20) dias habiles desde la fecha de la Escritura de Emision
mediante transferencia bancaria a la cuenta del Emisor con nimero IBAN ES48
0182 4370 8202 0162 9824.

Consecuencias de la suscripcion parcial o desierta del Segundo Tramo de la
Emision

Inveready Convertible Finance I, FCR y Capital MAB, FCR (las “Entidades
Financiadoras”) suscribiran y desembolsaran el Segundo Tramo de la Emision en
el supuesto de que ningin Accionista notifique su interés en suscribir los Bonos
de forma irrevocable dentro del plazo de quince (15) dias habiles desde la fecha
de la Escritura de Emision, siempre que se cumplan las condiciones previstas en la
Condicion 4 de los Términos y Condiciones de los Bonos, en la siguiente
proporcion: trece (13) Bonos serdn suscritos y desembolsados por Inveready
Convertible Finance I, FCR, y dos (2) Bonos serdn suscritos y desembolsados por
Capital MAB, FCR, con sujecion por lo que se refiere a la suscripcion por parte
de esta entidad a la aprobacion por sus 6rganos y comités competentes.

En caso de suscripcion parcial del Segundo Tramo de la Emision por parte de los
referidos Accionistas, las Entidades Financiadoras suscribiran y desembolsaran la
parte pendiente del Segundo Tramo de la Emision, siempre que se cumplan las
condiciones previstas en la Condicion 4 de los Términos y Condiciones de los
Bonos, en la siguiente proporcion: 88% por lo que se refiere a Inveready
Convertible Finance I, FCR y 12% por lo que se refiere a Capital MAB, FCR (en
caso de resultar fracciones, éstas se redondearan por defecto hasta el nimero
entero inmediatamente superior para determinar el nimero de Bonos que seran
suscritos por Inveready Convertible Finance I, FCR, con la consecuente reduccion
al nimero entero inmediatamente inferior para para determinar el nimero de
Bonos que seran suscritos por Capital MAB, FCR en caso de ser necesaria dicha
reduccion).
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Modelo de carta de compromiso de inversion

A la atencion del consejo de administracion
de Voztelecom Oigaa360, S.A.

¢/ Artesans, 10, Parc Tecnologic del Valles
08290 Cerdanyola del Valles (Barcelona)

Asunto: Compromiso de suscripcion v desembolso de obligaciones convertibles
emitidas por Voztelecom OQigaa360, S.A.

Estimados Sres.

Hacemos referencia a la emision de obligaciones no garantizadas y, en su caso,
convertibles en acciones de Voztelecom Oigaa360, S.A. (la “Sociedad”), en dos tramos,
con un vencimiento a siete (7) afios, por un importe maximo de principal de dos
millones de euros (2.000.000€), con exclusion del derecho de suscripcion preferente
(los “Bonos” y la “Emision”, respectivamente) anunciada al mercado mediante hecho

relevante de fecha [ #] de [julio] de 2018.

Al respecto, por la presente les comunicamos el interés firme, irrevocable e
incondicional por parte de [#] de suscribir y desembolsar [#] Bonos del Segundo
Tramo de la Emisién dentro del plazo de los veinte (20) dias habiles desde la fecha de la
Escritura de Emision.

A los efectos oportunos, por la presente dejamos constancia de que [ #]:

(i) En fecha [#] de [julio] de 2018 era titular de [#] acciones de la Sociedad,
representativas del [ #]% de su capital social.

(i) [tiene/ no tiene] la consideracion de inversor cualificado de conformidad con el
articulo 205 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, por remision del
articulo 39.1 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
en materia de admision a negociacion de valores en mercados secundarios
oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales
efectos.

(ii1) ha tenido acceso al informe del consejo de administracion del Emisor, asi como al
del experto independiente y demas documentacion publica relativa a la Emision.
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(iv) tiene capacidad financiera suficiente para hacer frente al desembolso por la
presente comprometido en el plazo y forma informados asi como los fondos
aportados no provienen de actividades ilicitas o de actividades relacionadas con el
blanqueo de capitales o la financiacion del terrorismo.

Designacion de domicilio a efectos de la notificacion de adjudicacion de los Bonos y
consecuente requerimiento de desembolso:

Persona de contacto:
Direccioén postal:
Teléfono:

Correo electronico:

Atentamente,
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Anexo 3.20

REGLAMENTO DEL SINDICATO DE BONISTAS DE LA “EMISION DE
OBLIGACIONES CONVERTIBLES DE VOZTELECOM OIGAA360 2018”

TITULO 1

CONSTITUCION, DENOMINACION, OBJETO, DOMICILIO Y DURACION DEL
SINDICATO DE BONISTAS.

ARTICULO 1°. - CONSTITUCION

Con sujecion a lo dispuesto en el Capitulo IV del Titulo XI del Real Decreto Legislativo
1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades
de Capital (la “Ley de Sociedades de Capital”), una vez se suscriban y desembolsen
los Bonos, quedara constituido un sindicato de los titulares de los Bonos (los
“Bonistas”) que integran la “Emision de Obligaciones Convertibles de Voztelecom
Oigaa360 2018 .

Este Sindicato se regira por el presente Reglamento, por la Ley de Sociedades de
Capital, por las disposiciones de los estatutos sociales de Voztelecom Oigaa360, S.A.
(Ia “Sociedad Emisora”) y demas disposiciones legales vigentes.

ARTICULO 2°. - DENOMINACION

El Sindicato se denominara “SINDICATO DE BONISTAS DE LA EMISION DE
OBLIGACIONES CONVERTIBLES DE VOZTELECOM OIGAA360 2018” (el
“Sindicato de Bonistas” o el “Sindicato”).

ARTICULO 3°. - OBJETO

El Sindicato tendra por objeto la representacion y defensa de los legitimos intereses de
los Bonistas frente a la Sociedad Emisora, mediante el ejercicio de los derechos que le
reconocen las Leyes por las que se rigen y el presente Reglamento, para ejercerlos y
conservarlos de forma colectiva, y bajo la representacion que se determina en las
presentes normas.

ARTICULO 4°. - DOMICILIO

El domicilio del Sindicato se fija en calle Artesans 10, Parc Tecnologic del Vallés,
08290 Cerdanyola del Valles (Barcelona). El domicilio del Sindicato de Bonistas podra
ser trasladado por acuerdo de la Asamblea General de Bonistas.

La Asamblea General de Bonistas podra, sin embargo, reunirse, cuando se considere
oportuno, en otro lugar de la ciudad de Cerdanyola del Vallés o en la ciudad de
Barcelona, expresandose asi en la convocatoria.
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ARTICULO 5°. - DURACION

El Sindicato estard en vigor hasta que los Bonistas se hayan reintegrado de cuantos
derechos derivados de los Bonos por principal, intereses o cualquier otro concepto les
correspondan.

TITULO II
REGIMEN DEL SINDICATO
ARTICULO 6°. - ORGANOS DEL SINDICATO
El gobierno del Sindicato correspondera:
A la Asamblea General de Bonistas (la “Asamblea General”).
Al Comisario de la Asamblea General de Bonistas (el “Comisario”).
ARTICULO 7°. - NATURALEZA JURIDICA

La Asamblea General, debidamente convocada y constituida, es el 6rgano de expresion
de la voluntad de los Bonistas, con sujecion al presente Reglamento, y sus acuerdos
vinculan a todos los Bonistas en la forma establecida por las Leyes.

ARTICULO 8°. - LEGITIMACION PARA CONVOCATORIA

La Asamblea General serd convocada por el Consejo de Administracion de la Sociedad
Emisora o por el Comisario, siempre que cualquiera de ellos lo estime conveniente.

Sin perjuicio de lo anterior, el Comisario debera convocarla cuando lo soliciten por
escrito, y expresando el objeto de la convocatoria, los Bonistas que representen, por lo
menos, la vigésima parte del importe total de la Emisiéon que no esté amortizado. En
este caso, la Asamblea General deberd convocarse para ser celebrada dentro de los
cuarenta y cinco (45) dias siguientes a aquél en que el Comisario hubiere recibido
solicitud vélida al efecto.

ARTICULO 9°. - FORMA DE CONVOCATORIA

La convocatoria de la Asamblea General se hara, por lo menos quince dias antes de la
fecha fijada para su celebracion, mediante (i) anuncio que se publicara en el “Boletin
Oficial del Registro Mercantil” y, si se estima conveniente, en uno o mas periodicos de
mayor difusién nacional o internacional o (ii) notificacion individual y escrita a los
Bonistas.

No obstante, la Asamblea General se entendera convocada y quedard validamente
constituida para tratar de cualquier asunto de la competencia del Sindicato, siempre que

-36-



estén presentes o debidamente representados los Bonistas titulares de todos los Bonos y
los asistentes acepten por unanimidad la celebracion de la Asamblea General.

ARTICULO 10°. - DERECHO DE ASISTENCIA

Tendran derecho de asistencia a la Asamblea General los Bonistas que lo sean, con
cinco dias de antelacion, por lo menos, a aquél en que haya de celebrarse la reunion.

Los Consejeros de la Sociedad Emisora y el Agente de Pagos de la Emision tendran
derecho de asistencia a la Asamblea General aunque no hubieren sido convocados, los
cuales tendran voz pero no voto.

ARTICULO 11°. - DERECHO DE REPRESENTACION

Todo Bonista que tenga derecho de asistencia a la Asamblea General podra hacerse
representar por medio de otro bonista. Ademas, todo bonista con derecho de asistencia
podra, en caso de no poder delegar su representacion en otro bonista, hacerse
representar por el Comisario, de acuerdo con lo previsto en el articulo 424 bis de la Ley
de Sociedades de Capital. La representacion deberd conferirse por escrito y con caracter
especial para cada Asamblea General.

ARTICULO 12°. - QUORUM DE ASISTENCIA Y ADOPCION DE ACUERDOS

La Asamblea General de Tenedores de Bonos quedara validamente constituida en
primera convocatoria cuando concurran a ella Bonistas que representen, por lo menos,
las dos terceras partes de los Bonos de la Emision en circulacion. Caso de no concurrir
el quérum suficiente en primera convocatoria, la Asamblea General podra celebrarse en
segunda convocatoria de acuerdo con lo previsto en la legislacion vigente, siendo valida
su constitucion cualquiera que sea el nimero de Tenedores de Bonos concurrentes.

Los Tenedores de Bonos, constituidos en Asamblea General debidamente convocada,
decidirdn por mayoria absoluta de votos de los asistentes en los asuntos propios de la
competencia de la Asamblea, que esta facultada para tomar cualquier acuerdo en todo lo
necesario para la mejor defensa de los legitimos intereses de los Tenedores de Bonos y
tomar toda clase de resoluciones sobre los Bonos, el ejercicio de derechos que
corresponda en cada supuesto, llegar a toda clase de acuerdos con el Emisor, modificar
este Reglamento, destituir y nombrar al secretario y al Comisario, y resolver cuanto
proceda sobre el ejercicio de acciones y excepciones de caracter judicial y aprobar los
gastos ocasionados por la defensa de los intereses comunes.

Los acuerdos adoptados por la Asamblea General vinculardn a todos los Bonistas,
incluso a los no asistentes y a los disidentes.

ARTICULO 13°. - PRESIDENCIA DE LA ASAMBLEA GENERAL

La Asamblea General estara presidida por el Comisario, quien dirigird los debates, dara
por terminadas las discusiones cuando lo estime conveniente y dispondrd que los
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asuntos sean sometidos a votacion.
ARTICULO 14°. — LISTA DE ASISTENCIA

El Comisario formara, antes de entrar a discutir el orden del dia, la lista de los
asistentes, expresando el cardcter y representacion de cada uno y el nimero de Bonos
propios o ajenos con que concurren.

ARTICULO 15°. - FACULTADES DE LA ASAMBLEA GENERAL

La Asamblea General podra acordar lo necesario para la mejor defensa de los legitimos
intereses de los Bonistas frente a la Sociedad Emisora; modificar, de acuerdo con la
misma, los términos y condiciones de los Bonos; destituir o nombrar al Comisario;
ejercer, cuando proceda, las acciones judiciales correspondientes y aprobar los gastos
ocasionados por la defensa de los intereses de los Bonistas.

ARTICULO 16°. - IMPUGNACION DE LOS ACUERDOS

Los acuerdos de la Asamblea General podran ser impugnados por los Bonistas
conforme a lo dispuesto en el articulo 427 de la Ley de Sociedades de Capital.

ARTICULO 17°. — ACTAS

El acta de la sesidon podra ser aprobada por la propia Asamblea General, acto seguido de
haberse celebrado ésta o, en su defecto, dentro del plazo de quince dias, por el
Comisario y al menos un Bonista designado al efecto por la Asamblea General.

ARTICULO 18°. - CERTIFICACIONES

Las certificaciones de las actas de los acuerdos de la Asamblea General seran expedidas
por el secretario, que serd la persona designada al efecto por la correspondiente
Asamblea General.

ARTICULO 19°. - EJERCICIO INDIVIDUAL DE ACCIONES

Los Bonistas so6lo podran ejercitar individualmente las acciones judiciales o
extrajudiciales que corresponda cuando no contradigan los acuerdos adoptados
previamente por el Sindicato, dentro de su competencia, y sean compatibles con las
facultades que al mismo se hubiesen conferido.

ARTICULO 20°. - GASTOS DEL SINDICATO

Los gastos normales que ocasione el sostenimiento del Sindicato correran a cargo de la
Sociedad Emisora, no pudiendo exceder en ninglin caso del dos por ciento (2%) de los
intereses anuales devengados por los Bonos.
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TITULO III
DEL COMISARIO
ARTICULO 21°. - NATURALEZA JURIDICA DEL COMISARIO

Incumbe al Comisario ostentar la representacion legal del Sindicato y actuar de 6rgano
de relacion entre éste y la Sociedad Emisora.

ARTICULO 22°. - NOMBRAMIENTO Y DURACION DEL CARGO

La Sociedad Emisora designa a Bondholders, S.L. como Comisario, sin perjuicio de que
la Asamblea General pueda designar a otra persona si lo considera oportuno. La
retribucion del Comisario sera fijada por la Sociedad Emisora.

ARTICULO 23°. - FACULTADES

Seréan facultades del Comisario:

1° Tutelar los intereses comunes de los Bonistas.

2° Convocar y presidir las Asambleas Generales.

3° Informar a la Sociedad Emisora de los acuerdos del Sindicato.
4° Vigilar el pago de los intereses y del principal.

5° Llevar a cabo todas las actuaciones que estén previstas realice o pueda llevar a cabo
el Comisario de acuerdo con los términos y condiciones de los Bonos.

6° Ejecutar los acuerdos de la Asamblea General.
7° Ejercitar las acciones que correspondan al Sindicato.

8° Aceptar, en nombre y representacion de los Bonistas, cualesquiera garantias,
incluyendo garantias reales, otorgada a favor de los mismos y firmar cualesquiera otros
documentos publicos o privados relacionados con dichas garantias que sean necesarios
para su buen fin.

9° En general, las que le confiere la Ley y el presente Reglamento.
TITULO 1V
DISPOSICIONES ESPECIALES
ARTICULO 24°.- FUNGIBILIDAD CON OTRAS EMISIONES DE BONOS

La presente Emision de Bonos podra ser fungible con cualesquiera otras emisiones de
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bonos de igual naturaleza o de nuevas emisiones o de emisiones ampliables o continuas
(tap) de bonos del Emisor que prevean su fungibilidad con esta u otras emisiones. Las
emisiones que fuesen fungibles con la presente Emision se beneficiardn de todas las
garantias con las que cuenten los Bonos integrantes de la presente Emision y sus
titulares se integraran en el presente Sindicato de Bonistas de la presente Emision.

ARTICULO 25°. - SUMISION A FUERO

Para cuantas cuestiones se deriven de este Reglamento, los Bonistas, por el solo hecho
de serlo, se someten, de forma exclusiva, con renuncia expresa a cualquier otro fuero
que pudiera corresponderles, a la jurisdiccion de los Juzgados y Tribunales de la ciudad
de Barcelona.

% %k ok
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Anexo 5

Propuesta de acuerdos a la Junta General de Accionistas de
Voztelecom Oigaa360, S.A. en relacion con la Emision

“Aprobacion de la emision de obligaciones y delegacion de facultades.

De conformidad con lo previsto en el articulo 406.2, se acuerda aprobar la
ejecucion de una emision de obligaciones no garantizadas y, en su caso,
convertibles en acciones de la Sociedad (los “Bonos”), en dos tramos, con un
vencimiento a siete (7) anos, por un importe maximo de principal de dos millones
de euros (2.000.000€), mas un maximo de setecientos ocho mil ochenta euros
(708.080€) de intereses capitalizables, con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, en los términos propuestos por el consejo de administracion de la
Sociedad en el informe formulado en su sesion de fecha 22 de junio de 2018 (el
“Informe”) (la “Emision”) adjunto como Anexo I a la presente.

En este sentido, en lo menester, y a los efectos de lo establecido en el articulo
414.1 de la Ley de Sociedades de Capital, se acuerda que las bases y modalidades
de la conversion de las obligaciones que la Sociedad emita en el marco de la
Emision sean las establecidas en el apartado 3.17 del Informe. Asimismo, y tal y
como se acordara en el siguiente punto del orden del dia, se prevé aumentar el
capital social de la Sociedad en la cuantia necesaria para atender las eventuales
solicitudes de conversion asociadas a los Bonos, segun propuesto en el apartado
5 del Informe. A los efectos oportunos, se deja constancia de que el plazo mdximo
para llevar a efecto la conversion conforme al articulo 418.2 de la Ley de
Sociedades de Capital se extiende hasta el séptimo dia habil anterior al séptimo
aniversario de la fecha de suscripcion de los Bonos (dicha fecha incluida), segun
queda recogido en el Informe.

Asimismo, y de conformidad con lo previsto en el articulo 417.1 de la Ley de
Sociedades de Capital, se acuerda la supresion total del derecho de preferencia
de los accionistas, por asi requerirlo el interés de la Sociedad, segun ha quedado
detalladamente justificado en el Informe.

Se acuerda ratificar y aprobar, en lo menester, todas las actuaciones llevadas a
cabo hasta la fecha por los representantes y miembros del consejo de
administracion de la Sociedad, incluyendo a la secretaria no consejera, en
nombre y representacion de la Sociedad, en el marco de la Emision y conforme a
lo establecido en el Informe.

Finalmente, se acuerda facultar expresamente a todos los miembros del consejo
de administracion, asi como a la secretaria no consejera, para que, en nombre y
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representacion de la Sociedad, actuando individual y solidariamente, salvando
incluso los supuestos de autocontratacion, conflicto de intereses o
multirrepresentacion, ejerciten las mds amplias facultades para (i) declarar la
suscripcion de la Emision, (ii) completar, desarrollar, aclarar, interpretar,
modificar y subsanar los términos y condiciones de la misma, (iii) elaborar y
suscribir cuantas certificaciones, instancias, documentos o escritos, publicos o
privados, sean precisos o necesarios en relacion con la Emision, (iv) ejecutar
cuantos documentos publicos o privados fueran necesarios para el otorgamiento
y/o aceptacion (segun el caso) de las garantias de la Emision referidas en el
Informe, en particular para la apertura y gestion de la Cuenta Escrow
establecida en el apartado 3.18 y la aceptacion de las garantias que constituyan a
favor de la Sociedad las sociedades del Grupo Voztelecom en el marco de la
Emision, (v) negociar y suscribir, en su caso, un contrato con el Comisario de los
Bonistas y (vi) en general, realizar cuantas acciones sean necesarias y
convenientes para el buen fin de la Emision y llevar a cabo cualesquiera tramites
y suscribir cuantos documentos publicos o privados sean precisos para la mas
plena ejecucion del presente acuerdo y en los términos mas amplios, incluyendo
su acceso a los Registros en que deban inscribirse.

Aumento del capital social con delegacion en el consejo de administracion al
amparo de lo dispuesto en el articulo 297 de la Ley de Sociedades de Capital.

Con el objeto de atender las eventuales solicitudes de conversion de los Bonos en
acciones de la Sociedad en el marco de la Emision, se acuerda aumentar el
capital social de la Sociedad, actualmente fijado en el importe de 448.950 euros,
por un importe total maximo de 2.708.080 euros, mediante la emision de, como
maximo 27.080.800 nuevas acciones de la Sociedad, de valor nominal diez
centimos de euro (0,10€) cada una y una prima de emision igual a la diferencia
entre el precio de conversion de los Bonos que corresponda y el citado valor
nominal, todas ellas de la misma clase y serie que las actualmente existentes, por
lo que atribuiran a sus titulares los mismos derechos politicos y economicos que
las acciones de la Sociedad actualmente en circulacion (el “Aumento de
Capital”).

De conformidad con lo anterior, y al amparo de lo dispuesto en el articulo
297.1.b) de la Ley de Sociedades de Capital, se acuerda delegar en el consejo de
administracion de la Sociedad, en sus mas amplios términos y con expresas
facultades de sustitucion en cualquiera de sus miembros, las siguientes
facultades:

(i) senalar la fecha en que la ejecucion del Aumento de Capital que
corresponda deba llevarse a efecto,

(ii)  determinar la fecha en la que el Aumento de Capital que corresponda deba
ejecutarse;
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(iii)

(iv)

v)
(vi)

(vii)

ejecutar el Aumento de Capital, en una o varias veces, con la posibilidad de
declaracion de su suscripcion incompleta de conformidad con lo previsto en
el articulo 311 de la Ley de Sociedades de Capital, limitandolo a la
cantidad que en cada caso corresponda a las acciones efectivamente
suscritas y desembolsadas, quedando sin efecto en cuanto al resto,

modificar, en una o varias veces, el articulo 5° de los estatutos sociales de
la Sociedad, relativo al capital social, para adaptarlo a la nueva cifra
resultante de la ejecucion del Aumento de Capital;

redactar y publicar cuantos anuncios resulten necesarios o convenientes,

solicitar la incorporacion a negociacion de las acciones que se emitan por
la Sociedad en el marco del Aumento de Capital Social en el segmento de
Empresas en Expansion del Mercado Alternativo Bursatil;

en general, realizar cuantas actuaciones fueren necesarias o convenientes
para llevar a cabo la ejecucion y formalizacion e inscripcion del Aumento
de Capital, ante cualesquiera entidades y organismos publicos o privados,
espaiioles o extranjeros y, particularmente ante el Registro Mercantil,
incluidas las de formalizacion en escritura publica del acuerdo, y las de
aclaracion, complemento o subsanacion de defectos u omisiones que
pudieran impedir u obstaculizar la plena efectividad del acuerdo y su
inscripcion en el Registro Mercantil.”
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