NICOLAS CORREA, S.A.

HECHO RELEVANTF.

De conformidad con lo establecido en el articulo 82 de 1a Ley 24/1988 de 28 de Julio,
reguladora del Mercade dc Valores, poncmos en su conocimiento los métodos de
valoracidn utilizados por el Consejo de Admimstracién de esta Sociedad que, unidos a
cuestiones negociales y estratégicas han Hevado a la aprobacion de los Proyectos de
Escision y Fusion con Industrias Anayak el pasado dia 26 de Julio 2005.

Métodos de valoracion empleados aplicados en el proyecta de fusién y el proyecto
de escision

En gencral, para la determinacion de los valores contemplados en el provecto de fusién
y el proyecto de escis16n se han considerado aspectos como la historia, las perspectivas
de futuro, las potenciales sinergias derivadas de la integracién, la situacién finaneiera, la
situacion fiscal y el grado de liquidez de eada una dec 1as compafiias,

En concreto y para eada uno de los proyectos se han utilizado los siguientes métodos de
valoracion.

Provecto de Fusion

Para la valoracién de la ecuacion de canje s¢ ha (emido en cuenta, el valor que se
desprende de la aplicacion de los métodos de valoracidn que ge resumen a continuacion:

1. Andlisis de miltiplos de mercado: El objetivo de este método s el de tlegar a una
valoracion de las sociedades en funcién de la opinidn del mereado sobre las
expectativas de rentabilidad y futuro del scctor en general v de las sociedades en
particular, Concretamente en el caso que nos ocupa v dado que se trata de negocios
ciclicos que presentan resultados negativos en la parte baja del ciclo, 1a magnitud
considerada ha sido la cifra de negocios prevista para este ejercicio. Asi mientras
Anayak prevé unas ventas de 25,9 MM € para cl cjereicio 2005, Nicolas Correa
estima unas ventas para el negocio de miquina-herramienta de 48,8 MM €,

2. Método VAN (Valor actual neto de los flujos de caja): El objetivo de este método
es llegar a una valoracion de las sociedades en funcién de las proyvecciones futuras
de flujos de caja a generar, Este método cstima ¢l valor de las socicdades en funcion
dc la gencracidon de tesoreria prevista en un plazo determinado, después de
considerar 1as necesidades de inversion y desinversion en inmovilizado y circulante.
Las hipOtesis consideradas por este método son principalmente las sigiientes:



a. Las proyecciones utilizadas se han basado en las mejores estimaciones
realizadas por los equipos directivos de lag sociedades

b. Las tasas de descuento utilizadas han sido determinadas en funcion del coste
de capital medio ponderado, ¢onsiderado adecuado a las circunstancias

c. Los valores terminales, han sido ohtenidos en general aplicando un multiplo
sobre las ventas medias de un periodo suficientemente amplio para
contemplar la eiclictdad del negocio.

3. Cotizacién bursitil media: Estc método cstablece el valor de las acciones de la
sociedad en fincidn de los precios a los que se realizan las transacciones en un
mercado organizado en un determinade marco temporal. El objetivo de este método
es llegar a una valoracion de 1as sociedades en funcion de au cotizacién bursatil. Fs
importantc mencionar que dado que Anayak no cotiza, este método solo sc ha
podido aplicar a Nicolds Correa. Especialments vy dada su evolucidn bursitil
reciente, se ha analizado la evolucion de la volizacidn durante los dllimos seis
meses.

Provecto de Escision

Para la determinacidn del valor de escisidn se han aplicado los siguientes métodos de
valoracion en funcién del 4rea de negocio considerada:

1. Negocio hiperbdrico de altas presiones:

a. Método VAN (Valor actuzal nelo de los Nujos de caja): El objetivo de este
método es llegar a  una valoracion de las sociedades en funcién de las
proyecciones futuras de flujos de caja a generar. Este método cstima ¢l valor
de las sociedades en funcion de la generacién de tesoreria prevista en un
plazo determinado, despuds de considerar las necesidades de Inversion y
desinversion en inmovilizado y circulante. Las hipdtesis consideradas por
este método son principalmente las sigbientes:

1. Las proyecciones utilizadas se han  basado en las mejores
cstimacioncs realizadag por ¢l cquipo directivo de la socicdad

ii. Las tasas de descuento utilizadas han sido determinadas en funcién
del coste de capital medio ponderado, considerado adecuado a las
circunstancias Que SUpPONEn un Mayor TieSgo Ppard un negocio
ingipiente que presenta ciertos riesgos eh la actualidad

iii. Los valores terminales, han sido obtenidos en general aplicando un
mitltiplo sobre el EBITDA estimado para ¢l dltimo aflo proyectado.

b. Anilisis de multiplos aplicados por analistas bursatiles: El objetivo de
esle método es el de Hegar a una valoracion de las sociedades en funcidn de
la opinion de los analistas bursatiles sobre las expectativas de rentabilidad y
futuro del scctor en general y de las socicdades cn particular. En el caso que
nos ocupa sélo hemos encontrado una vinica compafifa que desarrolla una
actividad similar en la gue la actividad de altas presiones para alimentacion
€5 residual, st bien presenta una historia mis amplia que ¢l negocio
hiperbirico de altas presiones de Inmobiopres, En conereto se ha valorado el
area de altas presiones a un multiplo de 10 veces el EBITDA previsto por la
compaiiia para el gjercicio 2005,



2. Negocio de actividades inmobiliarias:

2. Método NAV (Net Asset Value): Fl objetivo de este método es el de llogar
a una valoracién de las sociedades en funcion del valor de mercado de cada
uno de sus bienes inmuebles ajustado por ¢l impuesto sobre las plusvalias.
Se ha aplicado un descuento del 20% sobre la estimacion de NAV a crerre de
2004 basado en el descuento que tradicionalmente han presentado las
cmpresas  inmobiliarias cotizadas y la situacidn actual del  seetor
inmobiliario.

3. Negocio de prestacion de servicios:

a, Anilisis de miiltiplos de mercado: El obyetivo de este método es el de
llegar a una valoracion de las sociedades en funcion de la opuudn del
mercado sobre las expectativas de rentabilidad y futuro del sector en general
y de las sociedades en particular. Conerctamente en ¢l ¢aso que hos ocupa,
teniendo en cuenta la irrelevancia de este negocto y que esta previsto el cese
de su actividad en un plazo de tres aiios se ha aplicado un maltiplo sobre el
beneficio neto (PER) de 6 veces.



RESUMEN DE VALORACIONES CONSIDERADAS

(') €) Maltiplos DCF Cotizacijn Medin
Nicolfix Corren
Mdguing - Herramienta (w 14.947 38.023 36,143 16371
Inmabinpres
NC Hyperbaric (907%) 3.744 9.988
NC Inmobiliaria’ {100%) 2.891 2.801
NC Service (R8%) L1 581
Valor Inmobiopres m 12216 13460 12.81% 12.838
‘Total Nicolds Correa (pre acuerdo fusidn) 47.162 51.484 48.981 449,204
Anayak (Sin considerar liquidez) (o) 17.292 1%:114 il 18,203
Sinergias detoctadag (6) 14.5849
Valor poat fualén
Alribible a Nicolds Correa (Maquing Herramienia) (em((a+c+d}* 36 resulicnte o 1n flerldn) 3} AN IR
Atribuible a Anayak (Méquina Herramienta) ((a+o+d)* % resultante de Ta fusitny) 19.776
Tatal valor nueva NEA (Mdgquina Herramienta) 0] 64
Valor eseision
Valor Micolds Correa (posl acuerdo {usion) (e+b) .225
Auribuihie a Tnmobiopres (b) 12.838
% Inmohiapres sobre Nicolds Correa (b/(e+h) 20.6%

1) Para NC Itmobitlieris se b fiizado exclusivamente como wvalor de rofoereneia of NAV despuen do impeostos



