SURVITAS

COMUNICACION DE INFORMACION RELEVANTE

SUAVITAS, S.A.

21 de agosto de 2013

De conformidad con lo previsto en la Circular 9/2010 del Mercado Alternativo Bursétil (el
“MAB”), por medio de la presente se pone a disposiciéon del MAB la siguiente informacién
relativa a Sudvitas, S.A. (la “Sociedad” o “SUAVITAS”).

Con fecha 19 de agosto de 2013 se celebré en primera convocatoria Junta General Extraordinaria
de Accionistas de la Sociedad, con asistencia, presentes o representados, de accionistas titulares
de 3.532.036 acciones, representativas del 70,50% del capital social. En la misma se sometieron a
deliberacién y decision las siguientes propuestas del Consejo de Administracién de la Sociedad:

1.°) Reduccién y simultdneo aumento del capital social con la finalidad de restablecer el
equilibrio perdido entre éste tltimo y el patrimonio neto de la Sociedad, disminuido a
consecuencia de las pérdidas acumuladas de ejercicios precedentes, en los siguientes
términos:

(i) Reduccion del capital social a 50.096,93 Euros, mediante la disminucién del valor
nominal de la accién a 0,01 Euros, utilizando como base el balance de situacién
cerrado a 20 de Junio de 2013, verificado por el auditor de la Sociedad y

(i) Ampliacion del capital social en 4.000.000 de Euros mediante:

1. La emisién de un total de hasta 54.910.000 nuevas acciones de un valor
nominal de 0,01 Euros cada una de ellas, sin prima de emisién, en
contraprestaciéon de aportaciones dinerarias por importe de hasta 549.100
Euros, autorizdndose la suscripcién parcial o incompleta, y con respeto al
derecho de suscripcion preferente de los accionistas de la Sociedad.

2. La emision de un total de 345.090.000 nuevas acciones de un valor nominal de
0,01 Euros cada una de ellas, sin prima de emisién ni derecho de suscripciéon
preferente, que se suscribiran y desembolsardn integramente mediante la
aportaciéon no dineraria consistente en la compensaciéon del crédito de
3.450.900 Euros, por el citado importe del que es titular ATLAS CAPITAL
EUROPA, S.L. (Préstamo con el que se adquirié6 el negocio de Depilité
Espafia, S.L., tal y como se informo en Hecho Relevante publicado el 4 de
Julio de 2013)
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Como consecuencia de la operacién unitaria mencionada, el capital social quedara
aumentado en la cuantia efectivamente suscrita, integrada por las aportaciones no
dinerarias, asi como dinerarias definitivamente realizadas, ascendiendo en virtud de
ello, en caso de suscripcién completa del aumento, a 4.050.096,93 de Euros.

Se aprueba por mayoria absoluta con el voto a favor del citado acuerdo del 81,51% del
total del capital social presente o representado en la Junta con derecho a voto.

2.°) Delegacién en el Consejo de Administracién, con facultades de sustitucién, de las
facultades precisas para ejecutar el aumento de capital y fijar las condiciones del mismo
en todo lo no previsto en el presente acuerdo, al amparo de lo dispuesto en la letra a)
del articulo 297.1 de la Ley de Sociedades de Capital, asi como para dar nueva
redaccion al articulo 5 de los Estatutos Sociales al objeto de adaptar la nueva cifra del
capital social, y otorgar cuantos documentos ptublicos y/o privados sean necesarios
para llevar a efecto la referida ejecucion del aumento que se acuerde, y realizar la
solicitud ante los organismos competentes, nacionales y extranjeros, para la definitiva
admision a negociacion de las nuevas acciones que se emitan de la Sociedad.

Se aprueba por mayoria absoluta con el voto a favor del citado acuerdo del 81,51% del
total del capital social presente o representado en la Junta con derecho a voto.

3.°) Examen y aprobacién, en su caso, del acogimiento al régimen fiscal especial aplicable a
este tipo de operaciones.

Se aprueba por mayoria absoluta con el voto a favor del citado acuerdo del 81,51% del
total del capital social presente o representado en la Junta con derecho a voto.

4.°) Delegacion de facultades para la formalizacion, aclaracion, interpretacion, subsanacion

y ejecucion de los acuerdos adoptados por la Junta General de Accionistas.

Se aprueba por mayoria absoluta con el voto a favor del citado acuerdo del 81,51% del
total del capital social presente o representado en la Junta con derecho a voto.

Asimismo, y en linea con el punto Cuarto del orden del dia, resaltar que la Compafiia expuso y
presenté en la Junta, segiin lo previsto, su Plan Estratégico de Expansion, el cual ha sido
expresamente actualizado a consecuencia de la reciente adquisicién realizada del negocio de
DEPILITE ESPANA, S.L., red de clinicas médico-estéticas de proximidad que venia operando

U

bajo las marcas “Depilité” y “Valsemédica”.

Con objeto de incorporar el efecto derivado de la integracién de los activos adquiridos con el
negocio de DEPILITE ESPANA, S.L. (un total de 12 clinicas -10 de ellas en funcionamiento e
instaladas en locales arrendados, y 2 mas de reciente apertura o en fase final de pre-apertura-,
ademads de las relaciones comerciales o fondo de comercio -goodwill-, los equipos, software y
personal necesario para operar los mismos), a continuacién se detallan las previsiones y
estimaciones correspondientes a los cinco préximos ejercicios, en relacioén a las cifras de ventas
netas, margen de contribucién y EBITDA.
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Estas magnitudes son una actualizacién de las contempladas en el Plan de Viabilidad, publicado
el pasado 9 de mayo mediante Hecho Relevante.

€ miles 2013E 2014E 2015E 2016E 2017E

Importe neto cifra de negocio 2.814 4.768 5.222 5.719 6.263
n° de centros a cierre del ejercicio 23 26 30 34 38
Ventas netas por centro 122 183 174 168 165

Gastos directos totales  (2.121)  (3.546) (3.966) (4.357) (4.727)
Variables  (1.551) (2.540) (2.852) (3.136) (3.415)
Fijos  (570) (1.006) (1.114) (1.221) (1.312)

| Margen de contribucién 693 1222 1256 1362  1.536|

Gastos indirectos (corporativo) (435) (613) (631) (650) (669)

| EBITDA 258 609 625 712 867]

| Flujo de caja (84) 95 210 291 430|

Los acuerdos aprobados por mayoria absoluta en la Junta tienen como objeto dotar a SUAVITAS
de los recursos suficientes para desarrollar su actividad y restablecer tanto el equilibrio

financiero-operativo como patrimonial.
Finalmente, se anexa el informe de procedimientos acordados emitido por la auditora Ernst &

Young, en relacién con el estudio de valor del negocio de DEPILITE realizado con caracter previo

por el 6érgano de administracién de SUAVITAS.

Quedamos en su disposicién para cuantas aclaraciones requieran.

En Valencia, a 21 de agosto de 2013

D. Antonio Caparrés Alenda
Consejero Delegado
SUAVITAS, S.A.



INFORME DE PROCEDIMIENTOS ACORDADOS

SUAVITAS, S.A.

wg ggrcs Cowm g ]
=l Eonicr o Vi iage
&i g RNST & %éﬁ%fﬁ%w



ig. Y Erast & Yourg, B.0.
ERNST & YOUNG Cro e o

3G o e =
PO deda

INFORME DE PROCEDIMIENTOS ACORDADOS

A la Direccion de Suavitas, S.A.

Hemos llevado a cabo los procedimientos acordados con Ustedes que se indican a
continuacion en relacién con el estudio de valor del negocio de la sociedad Depilite Espafia,
S.L. Nuestro trabajo se ha realizado siguiendo normas profesionales de general aceptacién
en Espafia aplicables a los encargos de procedimientos acordados. En un trabajo de este
tipo es el lector del informe quien obtiene sus propias conclusiones a la luz de los hallazgos
objetivos sobre los que se le informa, derivados de la aplicacion de los procedimientos
concretos definidos por Ustedes con el propésito de permitirles su andlisis en el contexto del
proceso de reestructuracion financiera en el que estd la Sociedad. Asimismo, el destinatario
del informe es responsable de la suficiencia de los procedimientos llevados a cabo para los
propésitos perseguidos. En consecuencia, no asumimos responsabilidad alguna sobre la
suficiencia de los procedimientos aplicados.

El estudio econdémico facilitado por la Sociedad consta de:

i.  Calculo de la Horquilla de valoracién.

ii.  Proyecciones a cinco afios de ingresos, gastos y cédlculo de los flujos de caja libres del
negocio de la sociedad Depilite Espafia, S.L., cuya actividad consiste en una serie de
Clinicas Médico-Estéticas.

iii.  Cdlculo de la tasa de descuento a aplicar.

iv.  Calculo del valor terminal y tasa de crecimiento a perpetuidad aplicada.

v.  Hipdtesis tomadas por la Direccién para la preparacion de las proyecciones.
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Conforme a lo anterior, los procedimientos aplicados han sido los siguientes:

a. Verificacion aritmética de la totalidad del modelo preparado por la Direccidn
de la sociedad.

b. Verificacidn de las cifras comparativas incluidas con la contabilidad de la
sociedad Depilite Espafia, S.L.

c. Verificacion de las cifras del primer ejercicio de proyeccién con los
presupuestos operativos facilitados por la sociedad y, en su caso, con el
cierre financiero mas cercano.

d. Verificacidon de las variables tomadas por la Sociedad para la construccién del
modelo con las fuentes de informacién financiera externas disponibles:

i. Tasa de descuento libre de riesgo
ii. Beta desapalancada del sector

e. Cotejo de la correccién aritmética en el calculo de la tasa de descuento a
aplicar y en su aplicacion posterior

f. Cotejo de la correccidén aritmética en la aplicacién de la tasa de crecimiento
en la determinacidn del valor residual del negocio de la sociedad.

g. Contraste de las hipdtesis manejadas por la Direccién con aquellas incluidas
en el Modelo. Para ello, mantendremos reuniones con la Direccidn, revisando
la trazabilidad con el modelo.

h. Verificacion aritmética del cdlculo de Ia horquilla de valor determinada por la
sociedad a partir de los documentos detallados en los apartados anteriores.

De la aplicacion de los procedimientos indicados anteriormente no se ha puesto de
manifiesto asunto alguno digno de mencién.



£l ERNST & YOUNG 3

Debido a que los procedimientos descritos no constituyen ni una auditoria, ni una revision
realizada de acuerdo con Normas Técnicas de Auditoria, no expresamos una opinién o
conclusidn sobre el estudio de valor del negocio de la sociedad Depilite Espafia, S.L. Si se
hubieran aplicado procedimientos adicionales, se podrian haber puesto de manifiesto otros
asuntos sobre los cuales les habriamos informado.

Nuestro informe de procedimientos acordados se emite Gnicamente para la finalidad
establecida en el primer parrafo de este informe y para su informacién y no puede ser usado
para ningun otro fin o ser distribuido a terceros, distintos de la Direccién de Suavitas, S.A. y
sus accionistas, sin nuestro consentimiento previo por escrito. No asumimos ninguna
responsabilidad frente a terceros distintos de los destinatarios de este informe.

Este informe se refiere exclusivamente al estudio de valor del negocio de la sociedad

Depilite Espafia, S.L. y no a los estados financieros de Depilite Espafia, S.L. considerados en
su conjunto.

ERNST-& YOUNG, S.L,_~

<

Antonio JesUs Garcia Pefia

13 de Junio de 2013



informe

Estudio de valor del negocio de la sociedad
Depilite Espaiia, S.L.

Preparado por el Organo de Administracién de SUAVITAS, S.A.

En Valencia, a 13 de Junio de 2013

B .

D. Antonio-Caparrés Alenda
Consejero Delegado

SUAVITAS, S.A.



i. Calculo de la Horquilla de valoracién
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Proyecciones a cinco anos de
ingresos, gastos y calculo de los
flujos de caja libres del negocio de
la sociedad Depilite Espana, S.L.,
cuya actividad consiste en una serie
de Clinicas Médico-Estéticas



PROYECCIONES A CINCO ANOS
{Euros)

IMPORTE CIFRA DE NEGOCIO

Gastos Directos Corrientes Variables
Aprovisionamientos
Gastos de personal
Servicios Médicos
Gastos de Comercializacion (CC)
Gastos financieros Ventas

Subtotal 1

Gastos Directos Corrientes Fijos
Arrendamientos
Mantenmto, reparac. Y conserv.
Mantenmto,. informatico
Limpieza {internamente)
Suministros (500€/centro y mes)
Mensajeria
Seguros
Tributos
Otros Gastos

Subtotal 2
TOTAL GASTOS DIRECTOS COBRRIENTES

Ejerc.2012

2.125.384,64

24.256,43
627.722,67
96.989,46
234.981,46
81.544,99
1.065.495,01

290.820,62
113.035,60
2.726,76
8.382,50
41.838,36
2.766,01
7.048,00
6.045,32
10.094,06
482.757,23
1.548.252,24

100,00%

1,14%
29,53%
4,56%
11,06%
3,84%
50,13%

13,68%
5,32%
0,13%
0,39%
1,97%

0,13% -

0,33%
0,28%
0,47%

22,71%

72,85%

TOTAL 2013

2.271.818,18  100,00%

68.154,55 3,00%
663.000,00  29,18%
120.500,00 5,30%
288.000,00 12,68%

90.872,73 4,00%

1.230.527,27 = 54,16%

287.733,896  12,67%

36.000,00 1,58%
11.438,88 0,50%
12.000,00 0,53%
48.000,00 2,11%
1.200,00 0,05%
12.318,00 0,54%
6.000,00 0,26%
2.100,00 0,09%

416.790,84 18,35%

1.647.318,11 72,51%

TOTAL 2014

2.703.239,64

81.097,19
798.857,14
130.708,33
273.571,43

96.259,95

1.380.494,05

392.040,04
71.400,00
11.438,93
15.000,00
66.000,00

2.061,90
16.163,30
7.873,02
2.755,56

584.732,75

1.965.226,80

100,00%

3,00%
29,55%
4,84%
10,12%
3,56%
51,07%

14,50%
2,64%
0,42%
0,55%
2,44%
0,08%
0,60%
0,28%
0,10%

21,63%

72,70%

 PROYECCION PRG2013-2017

TOTAL 2015

2.973.563,60  100,00%

89.206,91 3,00%
912.979,59 30,70%
141.321,18 4,75%
293.732,14 9,88%
104.190,14 3,50%

1.541.429,96 51,84%

438.010,04 14,73%

78.540,00 2,64%
11.894,25 0,40%
18.600,00 0,63%
80.142,86 2,70%
2.321,23 0,08%
18.023,49 0,61%
8.779,10 0,30%
2.973,56 0,10%

659.284,54 22,17%
2.200.714,50 74,01%

TOTAL 2016

3.270.919,96 100,00%

98.127,60  3,00%
1.020.388,96 31,20%
153.090,75 4,68%
327.092,00 10,00%
114.482,20  3,50%
1.713.181,49 52,38%

490.637,99 15,00%
86.394,00 2,64%
13.083,68 0,40%
22.200,00 0,68%
94.285,71  2,88%

2.616,74 - 0,08%
19.625,52 0,60%
9.812,76 0,30%
3.270,92 0,10%

741.927,32  22,68%

2.455.108,82  75,06%

TOTAL 2017

3.598.011,96 100,00%

107.940,36  3,00%
1.122.427,85 31,20%
179.900,60 5,00%
359.801,20 10,00%
125.930,42 3,50%
1.896.000,42 52,70%

539.701,79 15,00%
95.033,40  2,64%
14.392,05 0,40%
25.800,00 0,72%

108.428,57 3,01%

2.878,41 0,08%
21.588,07 0,60%
10.794,04 0,30%

3.598,01 0,10%

822.21434  22,85%

2.718.214,76 75,55%

Gastos Indirectos Corrientes CORPQRATIVO
Gastos de Personal
Arrendamientos
Manto., Reparac. Y Conservacién
Manto. Informatico
Limpieza
Suministros
Gastos de Viaje
Mensajeria
Servicios Profesionales Indpdtes.
Publicidad y Comunicacién
Seguros
Tributos
Otros Gastos

TOTAL GASTOS INDIRECTOS CORRIENTES

Amortizaciones
EBIT

114.571,74
9.407,54
3.730,00

666,90
319,70
17.512,00
38.487,60
184,71
5.326,45
8.304,04
3.300,40
1.000,10
8.368,48

211.179,66

106.820,26
259.132,48

5,39%
0,44%
0,18%
0,03%
0,02%
0,82%
1,81%
0,01%
0,25%
0,39%
0,16%
0,05%
0,39%

9,94%

5,03%
12,19%

168.000,00  7,39%
6.300,00  0,28%
900,00  0,04%
2.400,00  0,11%
900,00  0,04%
4.500,00  0,20%
21.000,00  0,92%
600,00  0,03%
24.000,00  1,06%
5.400,00  0,24%
1.800,00  0,08%
2.400,00  0,11%
3.000,00 0,13%

241.200,00 10,62%

16,87%

102.457,76 4,51%
280.842,31 12,36%

148.320,00
4.326,00
618,00
1.854,00
618,00
3.090,00
18.540,00
618,00
24.720,00
5.562,00
1.236,00
1.854,00
3.090,00

214.446,00

523.566,84

110.457,76
413.109,08

5,49%
0,16%
0,02%
0,07%
0,02%
0,11%
0,69%
0,02%
0,91%
0,21%
0,05%
0,07%
0,11%

7,93%
19,37%

4,09%
15,28%

152.769,60 5,14%
4.455,78 0,15%
636,54 0,02%
1.909,62 0,06%
636,54 0,02%
3.182,70 0,11%
19.096,20 0,64%
636,54 0,02%
25.461,60 0,86%
5.728,86 0,19%
1.273,08 0,04%
1.909,62 0,06%
3.182,70 0,11%
220.879,38 7,43%
55196972 18,
118.457,76 3,98%

433.511,%6 14,58%

157.352,69 4,81%
4589,45 0,14%
655,64 0,02%
1.966,91 0,06%
655,64 0,02%
3.278,18 0,10%
19.669,09  0,60%
655,64 0,02%
26.225,45 0,80%
5.800,73 0,18%
1.311,27 0,04%
1.966,91 0,06%
3.278,18 0,10%

227.505,76 = 6,96%

| 588.305,38 17,99%

126.457,76  3,87%
461.847,62 14,12%

162.073,27 4,50%
4.727,14 0,13%
675,31 0,02%
2.025,92 0,06%
675,31 0,02%
3.376,53 0,09%
20.259,16  0,56%
675,31 0,02%
27.012,21  0,75%
6.077,75 0,17%
1.350,61 0,04%
2.025,92  0,06%
3.376,53 0,09%

234.330,93  651%

134.457,76  3,74%
511.008,50 14,20%



PROYECCION P&G 2013 MENSUALIZADA

(Euros)

IMPORTE CIFRA DE NEGOCIO

ene-13

181.818,18

Gastos Directos Corrientes Variables

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Servicios Médicos

Gastos de Comercializacién {CC)

Gastos financieros Ventas

Gastos Directos Corrientes Fiios

Arrendamientos
Mantenmto, reparac. Y conserv.
Mantenmto,. informético

Limpieza {internamente)
Suministros (500€/centro y mes)
Mensajeria

Seguros

Tributos

Otros Gastos

Subtotal 2
TOTAL GASTOS DIRECTOS CORRIENTES

5.454,55
55.250,00
10.500,00
24.000,00

7.272,73

Subtotal 1 102.477,27

23.977,83
3.000,00
953,24

900,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.632,57
137.109,84

feb-13

181.818,18

5.454,55
55.250,00
10.500,00
24.000,00

7.272,73

102.477,27

23.977,83
3.000,00
953,24

900,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.632,57
137.109,84

mar-13

181.818,18

5.454,55
55.250,00
10.500,00
24.000,00

7.272,73

102.477,27

23.977,83
3.000,00
953,24

900,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.632,57
137.109,84

abr-13

181.818,18

5.454,55
55.250,00
10.500,00
24.000,00

7.272,73

102.477,27

23.877,83
3.000,00
953,24

1.000,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.732,57
137.209,84

may-13

168.181,82

5.045,45
55.250,00
10.500,00
24.000,00

6.727,27

101.522,73

23.977,83
3.000,00
953,24

1.000,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.732,57
136.255,30

jun-13

168.181,82

5.045,45
55.250,00
10.500,00
24.000,00

6.727,27

101.522,73

23.977,83
3.000,00
953,24

1.000,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.732,57
136.255,30

jul-13

140.000,00

4.200,00
55.250,00
10.500,00
24.000,00

5.600,00
98.550,00

23.977,83
3.000,00
953,24

1.000,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.732,57
134.282,57

ago-13

127.272,73

3.818,18
55.250,00
5.000,00
24.000,00
5.080,91
93.159,09

23.877,83
3.000,00
953,24

1.000,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.732,57
127.891,66

sep-13

209.090,91

6.272,73
55.250,00
10.500,00
24.000,00

8.363,64

104.386,36

23.977,83
3.000,00
953,24

1.000,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.732,57
139.118,93

oct-13

231.818,18

6.954,55
55.250,00
10.500,00
24.000,00

9.272,73

105.977,27

23.977,83
3.000,00
953,24

1.100,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.832,57
140.809,84

nov-13

250.000,00

7.500,00
55.250,00
10.500,00
24.000,00
10.000,00

107.250,00

23.977,83
3.000,00
953,24

1.100,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.832,57
142.082,57

dic-13

250.000,00

7.500,00
55.250,00
10.500,00
24.000,00
10.000,00

107.250,00

23.977,83
3.000,00
953,24

1.100,00
4.000,00
100,00
1.026,50
500,00

175,00
34.832,57
142.082,57

TOTAL 2013
2.271.818,18  100,00%
68.154,55 3,00%
663.000,00  29,18%
120.500,00 5,30%
288.000,00  12,68%
90.872,73 4,00%
1.230.527,27 . 54,16%
287.733,96  12,67%
36.000,00 1,58%
11.438,88 0,50%
12.000,00 0,53%
48.000,00 2,11%
1.200,00 0,05%
12.318,00 0,54%
6.000,00 0,26%
2.100,00 0,09%
416.790,84 18,35%
1.647.318,11 72,51%

Gastos Indirectos Corrientes CORPORATIVO

Gastos de Personal
Arrendamientos

Manto., Reparac. Y Conservacion
Manto. Informaético

Limpieza

Suministros

Gastos de Viaje

Mensajeria

Servicios Profesionales Indpdtes.
Publicidad y Comunicacién
Seguros

Tributos

Otros Gastos

~ TOTAL GASTOS INDIRECTOS CORRIENTES

EBITDA

16.000,00
700,00
100,00
250,00
100,00
500,00

2.000,00
50,00
2.000,00
450,00
200,00
250,00
250,00

22.850,00

2185834

16.000,00
700,00
100,00
250,00
100,00
500,00

2.000,00
50,00
2.000,00
450,00
200,00
250,00
250,00

22.850,00

21.858,34

16.000,00
700,00
100,00
250,00
100,00
500,00

2.000,00
50,00
2.000,00
450,00
200,00
250,00
250,00

22.850,00

2185834

16.000,00
700,00
100,00
250,00
100,00
500,00

2.000,00
50,00
2.000,00
450,00
200,00
250,00
250,00

22.850,00

2175834

16.000,00
700,00
100,00
250,00
100,00
500,00

2.000,00
50,00
2.000,00
450,00
200,00
250,00
250,00

22.850,00

907652

16.000,00
700,00
100,00
250,00
100,00
500,00

2.000,00
50,00
2.000,00
450,00
200,00
250,00
250,00

22.850,00

907652

12.000,00
350,00
50,00
150,00
50,00
250,00
1.500,00
50,00
2.000,00
450,00
100,00
150,00
250,00

17.350,00

11657

12.000,00
350,00
50,00
150,00
50,00
250,00
1.500,00
50,00
2.000,00
450,00
100,00
150,00
250,00

17.350,00

17.96893

12.000,00
350,00
50,00
150,00
50,00
250,00
1.500,00
50,00
2.000,00
450,00
100,00
150,00
250,00

17.350,00

| 5262198

12.000,00
350,00
50,00
150,00
50,00
250,00
1.500,00
50,00
2.000,00
450,00
100,00
150,00
250,00

17.350,00

7365834

12.000,00
350,00
50,00
150,00
50,00
250,00
1.500,00
50,00
2.000,00
450,00
100,00
150,00
250,00

17.350,00

90.567,43

12.000,00
350,00
50,00
150,00
50,00
250,00
1.500,00
50,00
2.000,00
450,00
100,00
150,00
250,00

17.350,00

- 90.567,43

168.000,00
6.300,00
900,00
2.400,00
900,00
4.500,00
21.000,00
600,00
24.000,00
5.400,00
1.800,00
2.400,00
3.000,00

241.200,00

383.300,07

7,39%
0,28%
0,04%
0,11%
0,04%
0,20%
0,92%
0,03%
1,06%
0,24%
0,08%
0,11%
0,13%

10,62%

16,87%



PROYECCION P&G 2014 MENSUALIZADA

Euros
( ) ene:14 feb-14 mar-14 abr-14 may-14 jun-14 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14 nov-14 dic-14 TOTAL 2014
IMPORTE CIFRA DE NEGOCIO 250.148,73 240.000,00 235.000,00 245.000,00 230.000,00 200.000,00 154.000,00 140.000,00 227.272,73 254,545,45 272.727,27 254.545,45 2.703.239,64 - 100,00%
Gastos Directos Corrientes Variables
Aprovisionamientos 7.504,46 7.200,00 7.050,00 7.350,00 6.900,00 6.000,00 4.620,00 4.200,00 6.818,18 7.636,36 8.181,82 7.636,36 81.097,19 3,00%
Gastos de personal 66.571,43 66.571,43 66.571,43 66.571,43 66.571,43 66.571,43 66.571,43 66.571,43 66.571,43 66.571,43 66.571,43 66.571,43 798.857,14 29,55%
Servicios Médicos 10.958,33 10.958,33 10.958,33 10.958,33 10.958,33 10.958,33 11.958,33 7.000,00 11.500,00 11.500,00 11.500,00 11.500,00 130.708,33 4,84%
Gastos de Comercializacion (CC) 22.797,62 22.797,62 22.797,62 22.797,62 22.797,62 22.797,62 22.797,62 22.797,62 22.797,62 22.797,62 22.797,62 22.797,62 273.571,43 10,12%
Gastos financieros Ventas 9.096,32 8.727,27 8.545,45 8.905,09 8.363,64 7.272,73 5.600,00 5.090,91 7.745,45 8.727,27 9.454,55 8.727,27 96.259,95 3,56%
Subtotal 1 116.928,16 116.254,65 115.922,84 116.586,47 115.591,02 113.600,11 111.547,38 105.659,96 115.432,68 117.232,68 118.50541 117.232,68 1.380.494,05 51,07%
Gastos Directos Corrientes Fijos

Arrendamientos 32.670,00 32.670,00 32.670,00 32.670,00 32.670,00 32.670,00 32.670,00 32.670,00 32.670,00 32.670,00 32.670,00 32.670,00 392.040,04 14,50%
Mantenmto, reparac. Y conserv. 5.950,00 5.850,00 5.950,00 5.950,00 5.950,00 5.950,00 5.950,00 5.950,00 5.950,00 5.850,00 5.950,00 5.950,00 71.400,00 2,64%
Mantenmto,. Informatico 953,24 953,24 953,24 953,24 953,24 953,24 953,24 953,24 953,24 953,24 953,24 953,24 11.438,93 0,42%
Limpieza (internamente) 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 15.000,00 0,55%
Suministros (500€/centro y mes) 5.500,00 5.500,00 5.500,00 5.500,00 5.500,00 5.500,00 5.500,00 5.500,00 5.500,00 5.500,00 5.500,00 5.500,00 66.000,00 2,44%
Mensajeria 171,83 171,83 171,83 171,83 171,83 171,33 171,83 171,83 171,83 171,83 171,83 171,83 2.061,90 0,08%
Seguros 1.346,94 1.346,94 1.346,94 1.346,94 1.346,94 1.346,94 1.346,94 1.346,94 1.346,94 1.346,94 1.346,94 1.346,94 16.163,30 0,60%
Tributos 656,08 656,08 656,08 656,08 656,08 656,08 656,08 656,08 656,08 656,08 656,08 656,08 7.873,02 0,29%
Otros Gastos 229,63 229,63 229,63 229,63 229,63 229,63 229,63 229,63 229,63 229,63 229,63 229,63 2.755,56 0,10%
Subtotal 2 48.727,73 48.727,73 48.727,73 48.727,73 48.727,73 48.727,73 48.727,73 48.727,73 48.727,73 48.727,73 48.727,73 48.727,73 584.732,75 21,63%
TOTAL GASTOS DIRECTOS CORRIENTES 165.655,89 164.982,38 164.650,56 165.314,20 164.318,75 162.327,84 160.275,11 154.387,69 164.160,41 165.960,41 167.233,14 165.960,41 1.965.226,80 72,70%

Gastos Indirectos Corrientes CORPORATIVO

Gastos de Personal 12.360,00 12.360,00 12.360,00 12.360,00 12.360,00 12.360,00 12.360,00 12.360,00 12.360,00 12.360,00 12.360,00 12.360,00 148.320,00 5,49%
Arrendamientos 360,50 360,50 360,50 360,50 360,50 360,50 360,50 360,50 360,50 360,50 360,50 360,50 4.326,00 0,16%
Manto., Reparac. Y Conservacion 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 618,00 0,02%
Manto. Informatico 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 1.854,00 0,07%
Limpieza 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 618,00 0,02%
Suministros 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 3.090,00 0,11%
Gastos de Viaje 1.545,00 1.545,00 1.545,00 1.545,00 1.545,00 1.545,00 1.545,00 1.545,00 1.545,00 1.545,00 1.545,00 1.545,00 18.540,00 0,65%
Mensajeria 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 51,50 618,00 0,02%
Servicios Profesionales Indpdtes. 2.060,00 2.060,00 2.060,00 2.060,00 2.060,00 2.060,00 2.060,00 2.060,00 2.060,00 2.060,00 2.060,00 2.060,00 24.720,00 0,91%
Publicidad y Comunicacién 463,50 463,50 463,50 463,50 463,50 463,50 463,50 463,50 463,50 463,50 463,50 463,50 5.562,00 0,21%
Seguros 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00 1.236,060 0,05%
Tributos 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 154,50 1.854,00 0,07%
Otros Gastos 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 257,50 3.090,00 0,11%

TOTAL GASTOS INDIRECTOS CORRIENTES 17.870,50 17.870,50 17.870,50 17.870,50 17.870,50 17.870,50 17.870,50 17.870,50 17.870,50 17.870,50 17.870,50 17.870,50 214.446,00 7,93%

EBITDA 66.622,34 57.147,12 52.478,94 61.815,30 47.810,75 19.801,66 -24.145,61 -32.258,19 45.241,81 70.714.54 87.623,63 70.714,54 523.566,84 19,37%




ilii. Calculo de la tasa de descuento a
aplicar



CALCULO DE LA TASA DE DESCUENTO (WACC)

(1)
(2)
@)
(4)
(%)
(©)

(7)
(8)
(9)
(10)

(11)
(12)

(13)

(1
(2)
)
(4)
(5)
(6)
(7)
(8)
9
(10)
(11)
(12)
(13)

Clinicas actuales

Aperturas segun
plan de negocio

Concepto

Beta desapalancada 0,96 0,96
Gearing 0,20 0,20
Beta apalancada 1,09 1,09
Tasa libre de riesgo 5,00% 5,00%
Prima de riesgo del mercado 5,00% 5,00%
Prima de riesgo especifica 3,00% 7,00%
Coste de los recursos propios 13,76% 18,13%
Euroswap 1,70% 1,70%
Spread 1,80% 1,80%
Coste de la deuda antes de impuestos 3,50% 3,50%
Impuestos 30% 30%
Coste de Ia deuda 2,45% 2,45%
E/E+D 80% 80%
D/E+D 20% 20%
Coste Ponderado de los Recursos (WACC) 11,49% 15,00%
Peso relativo clinicas actuales / nuevos negocios 80% 20%
WACC ponderada 12,19%

Beta despalancada empleada correspondiente al sector [Fuente: CIQ]
Apalancamiento en funcion ratio deuda sobre fondos propios, media del sector
Beta apalancada=Beta desapalancada x [1 + (1-t) x D/E]

Rentabilidad media anual del bono espafiol a 10 afios [Fuente: Reuters]
Rentabilidad adicional por inversiones

Rentabilidad adicional estimada en funcion del sector y la incertidumbre sobre el negocio
Rentabilidad de la curva euroswap a 10 afios

Diferencias aplicado por financiaciones de la Sociedad.

(7)+(8)

Tasa impositiva sobre el beneficio vigente en Espafia

Ponderacion en base a la media del sector

Ponderacion en base a la media del sector

Peso relativo clinicas nuevas y futuras en la valoracion del negocio.



iv. Calculo del valor terminal y tasa de
crecimiento a perpetuidad aplicada



CALCULO DEL VALOR TERMINAL
{Euros)

IMPORTE CIFRA DE NEGOCIO

Gastos Directos Corrientes Variables
Aprovisionamientos
Gastos de personal
Servicios Médicos
Gastos de Comercializacién (CC)
Gastos financieros Ventas
Subtotal 1

Gastos Directos Corrientes Fijos
Arrendamientos
Mantenmto, reparac. Y conserv.
Mantenmto,. informatico
Limpieza {internamente)
Suministros {500€/centro y mes)
Mensajeria
Seguros
Tributos
Otros Gastos

Subtotal 2

TOTAL GASTOS DIRECTOS CORRIENTES

TOTAL 2017

3.598.011,96 100,00%

107.940,36
1.122.427,85
179.900,60
359.801,20
125.930,42
1,896.000,42

539.701,79
95.033,40
14.392,05
25.800,00

108.428,57

2.878,41
21.588,07
10.794,04

3.598,01

822.214,34

1 2.718.214,78

3,00%

31,20%

5,00%

10,00%

3,50%
52,70%

15,00%
2,64%
0,40%
0,72%
3,01%
0,08%
0,60%
0,30%
0,10%

22.85%
75,55%

Valor Terminal

g= 2,00%

3.669.972,20 100,00%

110.099,17 3,00%
1.144.876,41 31,20%
183.498,61 5,00%
366.997,22 10,00%
128.449,03 3,50%
1.933.820,43  52,70%

550.495,83 15,00%
96.934,07 2,64%
14.679,89 0,40%
26.316,00 0,72%

110.597,14 3,01%

2.835,98 0,08%
22.019,83 0,60%
11.009,92 0,30%

3.669,97 0,10%

838.658,63  22,85%

2.772.579,08 75,55%

Gastos Indirectos Corrientes CORPORATIVO
Gastos de Personal
Arrendamientos
Manto., Reparac. Y Conservacién
Manto. Informatico
Limpieza
Suministros
Gastos de Viaje
Mensajeria
Servicios Profesionales Indpdtes.
Publicidad y Comunicacién
Seguros
Tributos
Otros Gastos
Gastos por VA no deducible

TOTAL GASTOS INDIRECTOS CORRIENTES

| EBITDA

Amoritzaciones
EBIT

Base del impuesto
impuesto
NOPLAT

Amortizacion

Provisiones

CAPEX

Variacion del Fondo de Maniobra
Free Cash Flow

Periodo
WACC
Factor

Valor Terminal

Valor Terminal Descontado

162.073,27
4.727,14
675,31
2.025,92
675,31
3.376,53
20.259,16
675,31
27.012,21
6.077,75
1.350,61
2.025,92
3.376,53

234.320,93

645.466,26

4,50%
0,13%
0,02%
0,06%
0,02%
0,09%
0,56%
0,02%
0,75%
0,17%
0,04%
0,06%
0,09%

6,51%

17,94%

165.314,73  4,50%
4821,68 0,13%
683,81  0,02%
2.066,43  0,06%
688,81 0,02%
3.444,06  0,09%
20.664,34  0,56%
688,81 0,02%
27.552,46  0,75%
6.199,30 0,17%
1.377,62  0,04%
2.066,43 0,06%
3.444,06  0,09%
0,00
239.017,55 6,51%

658.375,58 17.94%

100.000,00 2,72%
558.375,58 15,21%

558.375,58
(167.513)
390.862,91
100.000
(100.000)
390.862,91
5,50
12,19%
0,53
3.833.944

2.036.107



v. Hipotesis tomadas por la Direccidn
para la preparacion de las
proyecciones |



HIPOTESIS TOMADA POR LA DIRECCION PARA LA PREPARACION DE LAS PROYECCIONES

HIPOTESIS DE LAS PROYECCIONES

1 Laproyeccién de las ventas ha partido de las datos reales del ejercicio 2012 y se ha estimado un crecimiento organico de un 2% anual en las clinicas
ya existentes a 31 de dicierbre de 2012 (9 abiertas y 2 en pre-apertura, Sevilla (Triana) y Valencia).

A partir de ahi, en los afios siguientes existe un plan de aperturas, asi contemplado en el plan de negocio de DEPILITE, segin el siguiente detalle

Ejercicio N2 Clinicas Aperturas N@ Clinicas  Localizacidn de las nuevas aperturas

inicio ejercicio Fin ejercicio
2014 11 3 14 Cordoba Alicante Elche {Alacant)
2015 14 3 17 valencia Barcelona  Barcelona
2016 17 3 20 Barcelona Barcelona  Barcelona
2017 20 3 23 Zaragoza Zaragoza  Castelién

Igualmente se ha tenido en cuenta en todos los casos que las aperturas se producen a lo large del afio.
2 Enrelacién con los gastos incluidos en el madelo, en el mismo se detallan entre gastos director variables y fijos, asf como indirectos corporativos.

Los gastos directos corrientes variables incluyen principalmente los gastos variables de las clinicas, como son los gastos de personal de las clinicas
y los gastos de comercializacion (CC) que son los costes imputables al "Contac Center”, siendo éste nuestro principal canal comercial.
El porcentaje de estos gastos es relativamente estable en el entoron del 50% al 52% del peso relativo sobre el importe neto de la cifra de negocios.

Los gastos directos corrientes fijos incluyen los gastos relacionados con las clinicas pero de carécter fijo o semifijo respecto al numero de clientes,
como son los arrendamientos de los locales de las clinicas, suministros, limpieza, seguros, reparaciones, y conservacion, etc..
El porcentaje de estos gastos estd alrededor del 22% del importe neto de la cifra de negocios.

Los gastos indirectos corrientes corresponden a los gastos corporativos de la Sociedad, de una naturaleza fija o semifija respecto a las ventas de la
Sociedad.

Dichos gastos corresponden principalmente a gastos de persenal a nivel corporativo, servicios profesionales, gastos de viaje, arrendamiento de
las instalaciones corporativas, etc...

Por su propia naturaleza estos gastos van disminuyendo relativamente conforme aumenta fa actividad pasando de un 10% en 2012, hasta un 6,5%
en el afio 2017.

3 Ficalculo de los margenes EBITDA/Ventas muestra una evolucién en linea en los 5 ejercicios proyectados, partiendo desde el ejercicio 2012
con un rango en el entorno del 17%-18%, bajo la hipétesis que se compensan los efectos de las nuevas clinicas {que tienen unos mérgenes menores
en sus primeros meses), con las que estdn a pleno funcionamiento, con un margen més alto.

En este sentido, las proyecciones son prudentes en el proceso de generacién de sinergias que produce un mayor nimero de centro y fa existencia de
gastos semifijos

4 Seha realizado una estimacion de la inversion de Activos Fijos (CAPEX) en base a las nuevas clinicas, principalmente maquinaria e instalaciones.
teniendo en cuenta que los costes para cada nuevo centro son similares, asi como la férmula de financiacién de dichas inversiones.

5 Tomando como referencia dichas inversiones, asi como las existentes a 31 de diciembre de 2012 se ha estimado una amortizacién, la cual
aumenta ligeramente en los 5 afios del periodo proyectado. En el valor terminal ambos pdrametros (CAPEX y Amortizacion) tienden a igualarse.

6  Se ha considerado una tasa impositiva del 30%, como hipotesis para la totalidad de la proyeccién.
7 Enrelacién con el Fondo de Maniobra, se ha estimado que el mismo seria cercano a cero debido al modelo de servicio de financiacién que DEPILITE ofrece

a sus clientes {financiacion al consumo, financiacién mediante TPV para cualquier tarjeta de crédito, etc) genera una cuenta a cobrar insignificante.
lgualmente en el caso del pasivo corriente, incluyendo deudores comerciales, no comerciales e ingresos anticipados, los importes son poco significativos

HIPOTESIS DEL CALCULO DE LA HORQUILLA DE VALOR

8  Parala valoracién se han tomado la totalidad del "negocio” de la Sociedad DEPILITE ESPANA, S.L. a 31 de diciembre de 2012. (Entreprise Value),
no el valor de las acciones de Sociedad {Equity Value), por lo que no se ha tenido en cuenta las deudas financieras ni tesoreria.
indicar asimismo que se ha realizado el célculo de la horquilla de valor desde el punto temporal de 31 de diciembre de 2012 por cuestiones de
practicidad.

9 Pparala valoracién se ha estimado un horizonte temporal de 5 afios mas valor residual, fo cual es lo habitual en este tipo de valoraciones.
Para los ejercicios 2013 y 2014 se incluye un calculo mensualizado con mayor detalle, en funcién de los presupuestos operativos.

10 Para el calculo del valor residual se ha utilizado una tasa crecimiento a perpetuidad de un 2%, razonable para esta metodologia de valoraciones

11 Latasa de descuento {WACC) se ha calculado con los diferentes parametros que aplican al negocio y al sector, asi como una ponderacién entre
las clinicas actuales y las de futura apertura, resultando una tasa del 12,19% (ver detalle de los elementos de calculo).

12 El resultado final es un rango de valoracion, a partir de un valor medio segdn el calculo adjunto, y unos valores superior e inferior,
estimando en el caso del valor superior una tasa de crecimiento a perpetuidad 0,5% mayor que la estimada y una tasa de descuento (WACC)
inferior a un 0,5%, asi como en el caso del valor inferior una tasa de crecimiento a perpetuidad 0,5% menor que la estimada
y una tasa de descuento (WACC) superior a un 0,5%



