Marcio Garcia de Souza, en nombre y representacion de TAVEX ALGODONERA,
SA. (en adelante, “TAVEX” o la“Sociedad”), en su condicion de director financiero
corporativo de TAVEX, debidamente apoderado a los efectos del procedimiento de
aumento de capital de la Sociedad y de admision a negociacion de las nuevas acciones
en las Bolsas de Vaores de Madrid, Bilbao y Vaencia a través del Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), acordado por el consgjo de administracion
de TAVEX de 15 de abril de 2008 en virtud de la delegacion conferida por la junta
general de accionistas de la Sociedad de 21 de junio de 2007,

CERTIFICA

Que laversion en soporte informatico del folleto informativo del aumento de capital que
se adjunta a la presente coincide con € folleto inscrito en € registro oficia de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 22 de abril de 2008.

Asimismo, autoriza a la Comisién Nacional del Mercado de Vaores para que haga
publico dicho folleto en soporte informético en su pégina web.

Y para que asi conste, a los efectos oportunos, expido la presente certificacion en
Madrid, a 22 de abril de 2008.

Mércio Garcia de Souza
Director financiero corporativo de Tavex Algodonera, S.A.
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FOLLETO INFORMATIVO
AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL DE TAVEX ALGODONERA, SA.

Mediante laemision de 27.730.590 acciones ordinarias
por un importe nominal de 25.512.142,8 eurosy

un importe efectivo de 39.932.049,6 euros

Abril de 2008

El presente Folleto Informativo ha sido inscrito en el Registro Oficial dela Comision
Nacional del Mercado de Valores con fecha 22 de abril de 2008

Segun lo previsto en el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, y la Orden EHA 3537/2005, de 10 de noviembre, €l presente
Folleto Informativo ha sido redactado de conformidad con los modelos establecidos en los Anexos | y 11l del Reglamento CE
nimero 809/2004, de la Comision, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo en cuanto a la informacion contenida en los folletos, incorporacion por referencia, publicacion de dichos
folletosy difusion de publicidad.



.1

.2

INDICE

RESUMEN ...t et -1-
FACTORESDE RIESGO ... -1-
FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU SECTOR DE
ACTIVIDAD .t -1-
FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES OFERTADOS Y/O

ADMITIDOS A COTIZACION ....ceeeeeeceeeeeeeteeeeeetese s es s assas s sesnsanans -8-

INFORMACION SOBRE LOSVALORESA EMITIR - NOTA SOBRE LAS
ACCIONES (ANEXO Il DEL REGLAMENTO (CE) N°809/2004, DE LA

COMISION EUROPEA, DE 29 DE ABRIL DE 2004) ......ccovvveereerreererenens -1-
PERSONAS RESPONSABLES.......cc e -1-
1.1. Personas que asumen laresponsabilidad del contenido de la Nota sobre las
oot [0] = SR -1-
1.2. Declaracion de responsabilidad sobre la Nota sobre las Acciones............ -1-
FACTORES DE RIESGO .....cuviiiiiie ettt e -1-
INFORMACION FUNDAMENTAL ..ottt sesssses s seneesenes -1-
3.1. Declaracion sobre el capital circulante..........coceoeveneienenensineneesesens -1-
3.2. Capitalizaciony endeudamiento...........cccecueieeieeieieeseeiee e -1-
3.3. Interésdelas personasfisicasy juridicas participantes en la emision/oferta. -
3-
3.4. Motivosdelaofertay destino deloSingresos.........ccccvvvereneeieeiieniesiennens -3-
INFORMACION RELATIVA A LOSVALORES QUE VAN A OFERTARSE/
ADMITIRSE A COTIZACION......oi ittt -4-

4.1. Descripcion del tipo y laclase de los valores of ertados y/o admitidos a
cotizacion, con el cédigo ISIN (nimero internacional de identificacion del
valor) u otro cédigo de identificacion del valor ...........cccceevveieiecciecnee, -4-

4.2. Legidacion segin lacual se han creado losvalores..........cccoceveeecreeenne. -4-

4.3. Indicacion desi losvalores estan en formaregistrada o a portador y si los
valores estan en forma de titulo o de anotacion en cuenta. En el Ultimo caso,
nombrey direccién de la entidad responsable de lallevanza de las
o 10 = o 1S S -4-

4.4. DivisadelaemiSiOn deloSVaAlOrES ........eeeeeee e -4-

4.5. Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier
limitacion de esos derechos, y procedimiento para el gercicio de los mismos



4.6.

4.7.

4.8.

4.9.

4.10.

4.11.

En el caso de nuevas emisiones, declaracion de las resoluciones,
autorizaciones y aprobaciones en virtud de |las cuales los valores han sido
y/0 serén creados 0 eMILidOS.........ooereeerireeere e -7-

En caso de nuevas emisiones, fecha prevista parala emision de losvalores. -
9-
Descripcion de cualquier restriccion sobre lalibre transmisibilidad de los

Indicacion de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicion y/o
normas de retirada y recompra obligatoria en relacion con losvalores.....- 9 -

Indicacion de las of ertas publicas de adquisicion realizadas por terceros
sobre el capital del emisor, que se hayan producido durante el gjercicio
anterior y el actual. Debe declararse el precio o las condiciones de canje de
estas of ertasy SU reSUITAHO .........ovuervererieieeer e e -9-

Por lo que serefiere a pais de origen del emisor y a pais o paises en los que
se estd haciendo la oferta 0 se buscala admision acotizacion:.................. -9-

4.11.1. Informacién sobre los impuestos sobre la renta de los valores
retenidoS N OFTgEN. ..o -9-

4.11.2. Indicacién de si el emisor asume laresponsabilidad de la
retencion de impuestos en Origen ........cccevereererereeieresieneas -18-

CLAUSULASY CONDICIONESDE LA OFERTA .....c.ooeeeerreeeeeesere e -18-

5.1.

Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y procedimiento
paralasuscripcion delaoferta........ccccecveceieeviece e -18-

511 Condiciones alas que esta sujeta laoferta........cocceeeervrinene -18-

5.1.2. Importe total de la emision/oferta, distinguiendo los valores
ofertados paralaventay los ofertados para suscripcion; si el
importe no es fijo, descripcion de los acuerdos y del momento
en que se anunciaraa publico el importe definitivo de la oferta -
19 -

5.1.3. Plazo, incluida cualquier posible modificacion, durante € que
estard abierta la ofertay descripcion del proceso de solicitud - 19

5.1.4. Indicacién de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse
o suspenderse la ofertay de si l1arevocacion puede producirse
unavez iniciadalanegociaCion ...........cccccveveveeseeceesieesveenne. -26-
5.15. Descripcion de la posibilidad de reducir suscripcionesy la
manera de devolver € importe sobrante de la cantidad pagada
POr [0S SOlICITANTES ..o -26-
5.1.6. Detalles de cantidad minimay/o maximade solicitud......... -26-
5.1.7. Indicacion del plazo en el cual puede retirarse una solicitud- 26 -
5.1.8. Método y plazos para el pago de losvaloresy paralaentregade

I OS MNISIMIOS ... eeeeeeeeeeeeeseenneneeennnnnnnnnes -27 -



5.2.

5.3.

5.4.

5.1.9.

5.1.10.

Descripcién completa de la maneray fecha en la que se deben
hacer pablicos los resultados de laemision.............ccccc........ -30-

Procedimiento para el gercicio de cualquier derecho preferente
de compra, la negociabilidad de los derechos de suscripcion y el
tratamiento de los derechos de suscripcién no gercidos......- 30 -

Plan de distribuciony asignaCion ...........cccccceeveeveseeseeve e -31-

521.

5.2.2.

5.34.

Las diversas categorias de posibles inversores alos que se
ofertan [0S VAlOreS.........cecvveeieceeceee e -31-

En lamedida en que tenga conocimiento de ello el emisor,
indicar si los accionistas principales o los miembros de los
organos administrativo, de gestion o de supervision del emisor
se han propuesto suscribir la oferta, o si alguna persona se
propone suscribir més del cinco por cierto de la oferta........ -32-

Informacién previa sobre laadjudicacion..............cccccue...e. -33-

Proceso de notificacion alos solicitantes de la cantidad asignada
eindicacion de s la negociacion puede comenzar antes de
efectuarse 1anotificacion ...........cccveveienincin e -33-

Sobreasignacion y «green SN0 .........cccveeeveerieeeeseesveenens -33-

Indicacién del precio previsto a que se ofreceran los valores.
Indicacion del importe de todo gasto e impuesto cargados
especificamente al suscriptor o comprador............ccccceeeueeee. -33-

Proceso de revelacion del precio delaoferta .........ccceveee. -34-

Si los tenedores de participaciones del emisor tienen derechos
preferentes de compray este derecho estalimitado o suprimido,
indicar labase del precio de emision si esta es dineraria, junto
con las razones y los beneficiarios de esa limitacidn o supresion.

En los casos en que haya o pueda haber una disparidad
importante entre el precio de oferta publicay €l costereal en
efectivo paralos miembros de los 6rganos administrativo, de
gestion o de supervision, o altos directivos o personas afiliadas,
de los valores adquiridos por ellos en operaciones realizadas
durante el Ultimo afio, 0 que tengan el derecho a adquirir, debe
incluirse una comparacion de la contribucion publicaen la oferta
publica propuestay |as contribuciones reales en efectivo de esas

ColoCaCion Y SUSCHIPCION........cceeiueeeeieeesieeie et es e sre e sreenne e -35-

5.4.1.

Nombrey direccion del coordinador o coordinadores de la oferta
global y de determinadas partes de lamismay, en lamedidaen
gue tenga conocimiento de ello &l emisor o el oferente, de los



6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

colocadores en |os diversos paises donde tiene lugar la oferta.... -

35-
54.2. Nombre y direccién de cualquier agente pagador y de los
agentes de deplsito en cadapais.........ccceveveeeeveecieceesveene, -35-
54.3. Nombrey direccion de | as entidades que acuerdan suscribir la

emision con un compromiso firme, y detalles de | as entidades
que acuerdan colocar la emision sin compromiso firme o con un
acuerdo de «mejores esfuerzos». Indicacion de las caracteristicas
importantes de los acuerdos, incluidas las cuotas. En |os casos
en gue no se suscriba toda la emision, declaracion de la parte no
cubierta. Indicacion del importe global de la comision de
suscripcion y de lacomision de colocacion..............c.ee....... -35-

5.4.4. Cuando se ha alcanzado o se alcanzara el acuerdo de suscripcion

Indicacion de si los valores of ertados son o seran objeto de una solicitud de
admisién a cotizacioén, con vistas a su distribucion en un mercado regulado o
en otros mercados equivalentes, indicando los mercados en cuestion ....- 36 -

Todos los mercados regulados 0 mercados equivalentes en 1os que, segun
tenga conocimiento de ello el emisor, se admitan ya a cotizacion valores de
la misma clase que |os valores que van a of ertarse 0 admitirse a cotizacion . -
36 -

Si, simultaneamente o casi simultaneamente con la creacion de los valores
paralos que se busca la admision en un mercado regulado, se suscriben o se
colocan privadamente valores de lamismaclase, 0 S se crean valores de
otras clases para col ocacién publica o privada, deben darse detalles sobre la
natural eza de esas operaciones y del nUmero y las caracteristicas de los
valoresalos cualeS SErEfieren ......ccocveeeieiesece e -36-

Detalles de | as entidades que tienen un compromiso firme de actuar como
intermediarios en la negociacion secundaria, aportando liquidez através de
los indices de ofertay demanday descripcién de los principales términos de
SU COMPIOMUISO....veveereeueesreesteeeeeseesseesesseesseessesseesseessesssesseessesssssseessesnsens -37-

Estabilizacién: en los casos en que un emisor 0 un accionista vendedor haya
concedido una opcion de sobreasignacion o0 se propone que puedan
realizarse actividades estabilizadoras de precios en relacién con una oferta. -
37 -

TENEDORES VENDEDORES DE VALORES..........coooiiiinieeeec e -37-

7.1.

1.2

Nombrey direccion profesional de la persona o de la entidad que se ofrece a
vender los valores, naturaleza de cualquier cargo u otra relacién importante
gue los vendedores hayan tenido en los Ultimos tres afios con el emisor o
con cualquiera de sus antecesores 0 afiliados...........covverereeienencnee, -37-

Numero y clase de los valores ofertados por cada uno de |os tenedores
VeNdedoreS de VAIOIES.........cocvriviieieee et -37-



10.

7.3. Acuerdos de blogueo. Partes implicadas. Contenido y excepciones del

acuerdo. Indicacion del periodo de bloqueo..........ccccveceveeevicciecieceee, -37-
GASTOSDE LA EMISION ...t ee e e eeseeeeeeeenees e aesenenseneeens -37-
YIS L[ @) TSR -38-

9.1. Cantidady porcentaje de la dilucién inmediata resultante de la oferta...- 38 -

9.2. En €l caso de una oferta publica de suscripcion alos tenedores actuales,
importe y porcentgje de ladilucion inmediata si no suscriben la nueva oferta

10.1. Si en lanota sobre los valores se menciona a los asesores rel acionados con
una emision, una declaracion de la capacidad en que han actuado los

10.2. Indicacién de otrainformacién de la nota sobre los val ores que haya sido
auditada o revisada por los auditores y si |os auditores han presentado un
informe. Reproduccion del informe o, con el permiso de la autoridad
competente, un resumen del MISMO ........occvvieerierecce e -39-

10.3. Cuando en la nota sobre los valores se incluya una declaracién o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar €l nombre de
esas personas, direccién profesional, cualificaciones e interés importante en
el emisor, seguin proceda. Si € informe se presenta a peticion del emisor,
una declaracién a ese efecto de que se incluye dicha declaracion o informe,
laformay el contexto en que seincluye, con € consentimiento de la
persona que haya autorizado el contenido de esa parte de la Nota sobre los

10.4. En los casos en que lainformacion proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que lainformacion se ha reproducido con exactitud y que,
en lamedida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede
determinar a partir de lainformacion publicada por ese tercero, no se ha
omitido ningun hecho que harialainformacién reproducida inexacta o

S 0= (0S-SR -39-
INFORMACION SOBRE EL EMISOR (ANEXO | DEL REGLAMENTO
(CE) N° 809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004) ........... -1-
PERSONAS RESPONSABLES.......cc e -1-
1.1. ldentificacion de las personas responsables del documento de registro de

BCCTONES ....vteeeeeeteesteeee st e ste e e s s e s teeseesseesseeneeeseesseeneeaseesseentesneesseenseaneenrennees -1-

1.2. Declaracion de los responsables del documento de registro de acciones..- 1 -
AUDITORES DE CUENTAS ...ttt -1-

2.1. Nombrey direccion de los auditores del emisor para el periodo cubierto por
lainformacion financiera histérica (asi como su afiliacion a un colegio
[OTL01 L= o] 0T ) OSSR -1-



6.

2.2. Si losauditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no
han sido redesignados durante el periodo cubierto por lainformacién
financiera histdrica, proporcionaran los detalles si son importantes......... -1-

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA .......ccoveveereeeeeeesresienienenes -2-

3.1. Informacién financiera historica seleccionada relativa al emisor, que se
presentara para cada g ercicio durante el periodo cubierto por lainformacién
financierahistorica, y cualquier periodo financiero intermedio subsiguiente,
en lamismadivisaque lainformacion financiera..........ccocceeevenenesiennenn -2-

3.2. Si seproporcionainformacion financiera seleccionada rel ativa a periodos
intermedios, también se proporcionaran datos comparativos del mismo
periodo del gercicio anterior, salvo que e requisito paralainformacion
comparativa del balance se satisfaga presentando lainformacion del balance
fiNal del GErCICIO. ..oc.oeueeieeii e -5-

FACTORES DE RIESGO .....ccciiiiiiisiiieieiesie e sse s -5-

INFORMACION SOBRE EL EMISOR.......ocoiiiiieeeeeseeeeeeeeseeresseesesnenes e -5-

5.1. Historiay evolucion del €miSOr...........cccvvieiieieiie e -5-
5.1.1. Nombre legal y comercial del emisor..........ccoceeeveiiiciiennene -5-
5.1.2. Lugar deregistro del emisor y nimero de registro................. -5-
5.1.3. Fecha de constitucion y periodo de actividad del emisor, si no

SON INAEFINIAOS. .....veiveieieieieie e -6-
5.1.4. Domicilio y personalidad juridicadel emisor, legislacion
conforme alacual opera, pais de constitucion, y direcciéony
nimero de teléfono de su domicilio social (o lugar principal de
actividad empresarial s es diferente de su domicilio social) .- 6 -
5.1.5. Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del
(< 10T o SRS -6-
I 1 01V7= £ 0] =S -8-
5.2.1. Descripcién, (incluidala cantidad) de las principales inversiones
del emisor en cada gercicio parael periodo cubierto por la
informacion financiera historicay hasta lafecha del documento
ETEJISIIO ... -8-
5.2.2. Descripcién de las inversiones principal es del emisor
actualmente en curso, incluida la distribucion de estas
inversiones geograficamente (nacionalesy en el extranjero) y €l
método de financiacion (interno 0 externo).........ccoeeevveeeeeae -14 -
5.23. Informacién sobre las principales inversiones futuras del emisor
sobre las cuales sus 6rganos de gestion hayan adoptado ya
COMPromMIiSOS fIMMES.........coveieieeeeee e -14 -
DESCRIPCION DEL NEGOCIO........oicueereeeeeeeeseeereseeeseseessessnensesesesens -16-
6.1. Actividades prinCIPaAlES.........cccueiieiiiee ettt -16-

Vi



6.1.1.

6.1.2.

6.2. Mercados principales

Descripcion de, y factores clave relativos a, la naturaleza de las

operaciones

del emisor y de sus principal es actividades,

declarando las principal es categorias de productos vendidos y/o
servicios prestados en cada gjercicio durante el periodo cubierto
por lainformacion financiera historica..........ccooveveeerenienene

Indicacién de todo nuevo producto y/o servicio significativos
gue se hayan presentado y, en la medida en que se haya
divulgado publicamente su desarrollo, dar l1afase en que se

encuentra....

6.3. Cuando lainformacion dada de conformidad con los puntos 6.1. y 6.2. se
haya visto influenciada por factores excepcionales, debe mencionarse este

6.4. Si esimportante parala actividad empresarial o paralarentabilidad del
emisor, revelar informacién sucintarelativaa grado de dependencia del
emisor de patentes o licencias, contratos industriales, mercantiles o
financieros, o de nuevos procesos de fabricacion............cccceeeveveceennene

6.5. Seincluiradlabase de cualquier declaracion efectuada por € emisor relativa
A SU POSICION COMPELITIVA ...

ESTRUCTURA ORGANIZATIVA ..o

7.1. Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcién del grupoy la
posicion del emisor en el grupo.......cceecvveee e v

7.2. Listadelasfiliadessignificativas del emisor, incluido el nombre, el pais de
constitucion o residencia, la participacion en el capital y, si es diferente, su
proporcion de dereChos de VOLO...........ccvvieieirenie e

PROPIEDAD, INSTALACIONESY EQUIPO.......c.ccviiiiiiiiincicces

8.1. Informacién relativa atodo inmovilizado material tangible existente o
previsto, incluidas las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen

importante a respecto

8.2. Descripcién de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso
por e emisor del inmovilizado material tangible...........ccccooviiiineninns

ANALISISOPERATIVO Y FINANCIERO......c.ccooeeeieieeeeeeeeeeeseseeiee s,

9.1. Situacion financiera

9.2. Resultados de explotaCion ...........cccceeeeveeieieese e

9.2.1.

Informacién relativa a factores significativos, incluidos los
acontecimientos inusual es o infrecuentes o 10s nuevos avances,
gue afecten de maneraimportante alos ingresos del emisor por
operaciones, indicando en qué medida han resultado af ectados

los ingresos

Vii



10.

11.
12.

13.
14.

15.

9.2.2. Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en
las ventas netas 0 en |os ingresos, proporcionar un comentario
narrativo de los motivos de esos cambios...........ccccevveeneeee. -54-

9.2.3. Informacién relativa a cualquier actuacion o factor de orden
gubernamental, econémico, fiscal, monetario o politico que,
directa o indirectamente, hayan afectado o pudieran afectar de

maneraimportante alas operaciones del emisor .................. -54 -

RECURSOS FINANCIEROS........cootiiieiiriesieisie et seens -54 -
10.1. Informacion relativa alos recursos financieros del emisor (acortoy alargo

[0 =70 ) SRS -54 -

10.2. Explicacion delas fuentesy cantidadesy descripcion narrativa de los flujos
detesoreriadel EMISOr........cccoceeiuicceiee e e -58-

10.3. Informacion sobre las condiciones de |os préstamos y |a estructura de
financiaCion del EMISON.........ccciviiieeceee e -62-

10.4. Informacion relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos de
capital que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de

maneraimportante alas operacionesdel emisor.........c.ccceeverencreniennns - 66 -
10.5. Informacion relativa alas fuentes previstas de |os fondos necesarios para

cumplir los compromisos mencionados en 5.2.3.y 8.1........ccccevvvernenns -67-
INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTESY LICENCIAS............ - 67 -
INFORMACION SOBRE TENDENCIAS ......cooviiieeeeeeeeeeeeeeeee s e -71-

12.1. Tendencias recientes més significativas de la produccion, ventas e
inventario, y costesy precios de venta desde el fin del Ultimo gjercicio hasta
lafecha del documento de registro.........ccevveveececeeveese e -71-

12.2. Informacion sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos 0 hechos que pudieran razonablemente tener unaincidencia
importante en las perspectivas del emisor, por |o menos para el gercicio

o L0 = TR TR RRRRPRRRRRIN -72-
PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS .....coooveeeeeeeveeereen, -73-
ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y
ALTOSDIRECTIVOS . ..oeeeeeeeeeeeeeee oo ee e e ee e eee e e es e es e e esaeerereeenane -73-

14.1. Nombre, direccion profesional y cargo en el emisor de las siguientes
personas, indicando las principal es actividades que éstas desarrollan a
margen del emisor, si dichas actividades son significativas con respecto a

ESE BIMISON ..veeeeteeieeeeesteesteeteeseesteeseeseesseesseeneesseesseeseaseesseensesneesseenseensens -73-
14.2. Conflictos de intereses de |os 6rganos de administracion, de gestion y de

SUPErVISION, Y altOS dir€CIVOS ......oeeeeiieeee s -86-
REMUNERACION Y BENEFICIOS ..ot sestesseesssesseses s -88-

15.1. Importe de la remuneracién pagada (incluidos |os honorarios contingentes o
atrasados) y prestaciones en especie concedidas a esas personas por €l

viii



emisor y susfiliales por servicios de todo tipo prestados por cualquier

personaa emisor y sUSTilial€s........oovevvveeiicie i -88-

15.2. Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o susfiliales para
prestaciones de pension, jubilacion 0 SImilares.........ccoveceveeveecie e, -92-
16. PRACTICASDE GESTION .....cooiiieieieieisississsese e sssss s -92 -

16.1. Fechade expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el
cual los miembros del consejo de administracion han desempefiado servicios
[ =S T o= oo RSP RRPSR -92-

16.2. Informacion sobre los contratos de los miembros de |os 6rganos de
administracion, de gestion o de supervision con el emisor o cualquierade
sus filiales que prevean beneficios alaterminacion de sus funciones, o la
correspondiente declaraCion NEgatiVaL...........cccvcceeveereeceeseesecce e -93-

16.3. Informacion sobre el comité de auditoriay el comité de retribuciones del
emisor, incluidos los nombres de los miembros del comitéy un resumen de
SU reglamento INEEINO ........ccveveirrerecene e -93-

16.4. Declaracion de si €l emisor cumple el régimen o regimenes de gobierno
corporativo de su pais de constitucion. En caso de que €l emisor no cumpla
ese régimen, debe incluirse una declaracion a ese efecto, asi como una
explicacion del motivo por e cua el emisor no cumple dicho régimen- 100 -

17. EMPLEADOGS........coo e s -101 -

17.1. Numero de empleados al final del periodo o la media para cada g ercicio
durante el periodo cubierto por lainformacion financiera histéricay hastala
fecha del documento de registro (y las variaciones de ese nimero, si son
importantes) y, si es posibley reviste importancia, un desglose de las
personas empleadas por categoria principal de actividad y situacion
geogréfica. Si el emisor emplea un nimero significativo de empleados
eventuales, incluir datos sobre el nimero de empleados eventual es por

término medio durante €l gercicio masreciente..........ccceeeveceeveeiennnns -101 -
17.2. Accionesy opciones de comprade aCCIONES..........cceverereeieeresenieneens - 103 -
17.3. Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital
(01 S 001 | S -104 -
18. ACCIONISTASPRINCIPALES.......ccctiiieeeerere e - 105 -

18.1. En lamedida en que tenga conocimiento de ello el emisor, el nombre de
cualquier persona gue no pertenezca a los érganos de administracion, de
gestion o de supervision que, directa o indirectamente, tenga un interés
declarable, segun el derecho nacional del emisor, en € capital o en los
derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés de cada una de
esas personas 0, en caso de no haber tales personas, la correspondiente
declaraCion NEQALIVA..........ccurerueerierieeeesie e - 105 -

18.2. Si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de voto, o
la correspondiente declaracion NegatiVa...........ccoeovrerereeerieseneeienieneane - 106 -



19.
20.

18.3. En lamedida en que tenga conocimiento de ello el emisor, declarar si €l
emisor es directa o indirectamente propiedad o esta bajo control y quién lo
gjerce, y describir € carécter de ese control y las medidas adoptadas para

garantizar que no se abusa de ese CONtrol ...........cccceeeeveeceeceeseece e - 106 -
18.4. Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacion puedaen
unafecha ulterior dar lugar aun cambio en el control del emisor ........ - 106 -
OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS........o e - 106 -

INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVOY EL PASIVO DEL
EMISOR, POSICION FINANCIERA Y PERDIDASY BENEFICIOS........ - 108 -

20.1. Informacion financCiera NiStOriCaL.........cueveierereresesee e - 108 -
20.2. Informacion financiera pro-forma.........ccoceeereneienienenecesese e -120-
20.3. EStadoSs fINANCIEIOS. .....ccueeeeieieriesie et -121-
20.4. Auditoriade lainformacion financiera histéricaanudl ......................... -121 -
20.4.1. Declaracién de gue se ha auditado lainformacién financiera

histérica. Si los informes de auditoria de los auditores legales
sobre la informacién financiera historica contienen una opinion
adversao si contienen salvedades, una limitacion de alcance o
una denegacion de opinion, se reproduciran integramente la
opinién adversa, las salvedades, lalimitacion de alcance o la

denegacion de opinion, explicando los motivos................. -121 -
20.4.2. Indicacion de cualquier otrainformacion en el documento de
registro que haya sido auditada por los auditores............... -122 -

20.4.3. Cuando los datos financieros del documento de registro no se
hayan extraido de los estados financieros auditados del emisor,
éste debe declarar lafuente de los datos y declarar que los datos

No han SIdo aUdItadoS.........ooeeeeeeee e -122 -
20.5. Edad de lainformacion financiera mas reCiente.......ooceeeeeeeeeeeeeeeeeeeenn. -122 -
20.6. Informacion intermediay demés informacion financiera...................... -122 -

20.6.1. Si el emisor ha venido publicando informacién financiera
trimestral o semestral desde lafecha de sus Ultimos estados
financieros auditados, éstos deben incluirse en el documento de
registro. Si lainformacion financieratrimestral o semestral ha
sido revisada o auditada, debe también incluirse € informe de
auditoriao derevision. Si lainformacion financiera trimestral o
semestral no ha sido auditada o no se harevisado, debe
declararse este eXreMO........ccveeicveee e -122 -

20.6.2. Si lafecha del documento de registro es mas de nueve meses
posterior a fin del Gltimo gjercicio auditado, deberia contener
informacién financieraintermedia que abarque por o menos los
primeros seis meses del gjercicio y que puede no estar auditada
(en cuyo caso debe declararse este extremo) ..o -122 -

20.7. Politicade diVIidendOS...........eeeeeeeeeeeeeeeeeeeee et a e -123-



20.7.1. Importe de los dividendos por accién en cada gjercicio parael
periodo cubierto por lainformacién financiera historica,
gjustada si ha cambiado €l nimero de acciones del emisor, para

gue asi sea comparable.........cccccveveeveeieiieseee e -123-
20.8. Procedimientosjudicialesy de arbitrgje..........ccoevvrerenerieeiencseseee -123 -
20.9. Cambios significativos en la posicién financiera o comercia del emisor......-
123 -
INFORMACION ADICIONAL ...ovveeveeeveceseeeeeteeseeniesessesssessessesssssesasseseans -124 -
21.1. Capital SOCIEl ......coueieieieeieieie e e -124 -
21.1.1. Importe del capital emitido, y para cada clase de capital social:. -
124 -
21.1.2. Si hay acciones que no representan capital, se declarara el
nimero y las principales caracteristicas de esas acciones..- 125 -
21.1.3. Numero, valor contable y valor nominal de las acciones del
emisor en poder o en nombre del propio emisor o de susfiliales-
125 -
21.1.4. Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con
warrants, indicando las condicionesy |os procedimientos que
rigen su conversion, canje 0 SUSCHPCION ........ccccereeereereenens -125-
21.1.5. Informacién y condiciones de cualquier derecho de adquisicion
y/o obligaciones con respecto a capital autorizado pero no
emitido o sobre un compromiso de aumentar el capital .....- 125 -
21.1.6. Informacién sobre cualquier capital de cualquier miembro del

grupo que esté bajo opcidn o que se haya acordado condicional

o0 incondicionalmente someter a opcidn y detalles de esas
opciones, incluidas las personas a las que se dirigen esas
OPCIONES ...ttt sttt sttt st sb bt be e e e sne e anas -125-

21.1.7. Evolucién del capital social, resaltando lainformacién sobre
cualquier cambio durante el periodo cubierto por lainformacion
financiera NiStOrCaL.........ccoveieeereece e -125-

21.2. Estatutosy escriturade CONSLItUCION ........cccovereererenieieneseie e - 126 -

21.2.1. Descripcidn del objeto socia y fines del emisor y dénde pueden
encontrarse en los estatutos y escritura de constitucion .....- 126 -

21.2.2. Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas
estatutarias o reglamento interno del emisor relativaalos
miembros de los érganos de administracion, de gestion 'y de

ST 01 A V1S o] o TSRS -127 -
21.2.3. Descripcion de los derechos, preferenciasy restricciones
relativas a cada clase de |as acciones existentes................. -130-

Xi



22.
23.

24,
25.

21.2.4. Descripcién de qué se debe hacer para cambiar 1os derechos de
los tenedores de las acciones, indicando si las condiciones son
mas exigentes que las querequierelaley ........cccceeveenenee.

21.2.5. Descripcién de | as condiciones que rigen la manera de convocar
las juntas generales anuales 'y las juntas generales
extraordinarias de accionistas, incluyendo las condiciones de

21.2.6. Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas
estatutarias o reglamento interno del emisor que tenga por efecto
retrasar, aplazar o impedir un cambio en e control del emisor... -
132 -

21.2.7. Indicacién de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias
0 reglamentos internos, en su caso, que rijael umbral de
participacion por encimadel cual deba revelarse la participacion

del accionista

21.2.8. Descripcién de las condiciones impuestas por las clausulas
estatutarias o reglamento interno que rigen los cambios en €l
capital, si estas condiciones son més rigurosas que las que

requierelaley
CONTRATOS RELEVANTES

INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y

DECLARACIONES DE INTERES

23.1. Cuando seincluyaen el documento de registro una declaracién o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de
dicha persona, su direccion profesional, sus cualificacionesy, en su caso,
cualquier interés importante que tengaen el emisor. Si el informe se
presenta a peticion del emisor, una declaracion de que se incluye dicha
declaracién o informe, laformay el contexto en que seincluye, y con el
consentimiento de la persona que haya autorizado €l contenido de esa parte

del documento de registro

23.2. Enlos casos en que lainformacion proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que lainformacion se ha reproducido con exactitud y que,
en lamedida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede
determinar a partir de lainformacion publicada por ese tercero, no se ha
omitido ningin hecho que harialainformacién reproducida inexacta o
engafosa. Ademés, el emisor debe identificar la fuente o fuentes de la

informacion

DOCUMENTOS PARA CONSULTA
INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES

Xii



l. RESUMEN

En este resumen (el “Resumen”) se describen las principales caracteristicas y los riesgos
esenciales asociados a emisor y a los valores objeto del presente folleto informativo (el
“Folleto”) que, entre otros, deben considerarse para tener una adecuada comprension de la
emision aqui referida.

No obstante, se hace constar expresamente que:
(i) Este Resumen debe |leerse como introduccion a Folleto.

(i) Todadecision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por parte
del inversor del Folleto en su conjunto.

(iii) No podra exigirse responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente con base en
el Resumen, a no ser que éste sea engarnoso, inexacto o incoherente en relacion con las
demés partes del Folleto.

1. DESCRIPCION DE LA EMISION Y CALENDARIO ESTIMATIVO

La operacién consiste en un aumento del capital social de TAVEX ALGODONERA, SA.
(“TAVEX", la “Sociedad” o € “Emisor”) mediante la emision y puesta en circulacion de
veintisete millones setecientas treinta mil quinientas noventa (27.730.590) acciones
ordinarias de TAVEX, de noventay dos céntimos de euro (0,92 €) de valor nominal cada una
de éllas, delamisma clase y serie que las acciones de la Sociedad actualmente en circulacion,
que atribuirén a sustitulares plenos derechos politicos y econdémicos.

La emision se rige por lo dispuesto en la legislacion espafiola y las acciones a emitir estarén
representadas por medio de anotaciones en cuenta.

El importe nomina del aumento de capital es de veinticinco millones quinientos doce mil
ciento cuarenta y dos euros con ochenta céntimos de euro (€25.512.142,8). Las nuevas
acciones se emitiran con una prima de emision de cincuenta y dos céntimos de euro (€0,52)
por accion, lo que supone una prima de emision total de catorce millones cuatrocientos
diecinueve mil novecientos seis euros con ochenta céntimos de euro (€14.419.906,8) y un
importe efectivo total de treinta y nueve millones novecientos treinta y dos mil cuarenta 'y
nueve euros con sesenta céntimos de euro (€39.932.049,6). El tipo de emisién es de un euro
con cuarenta y cuatro céntimos de euro (€1,44) por cada nueva accion. El importe del
aumento de capital representa el 23,90% del capital social de TAVEX traslaemision.

La emision se realiza en virtud del acuerdo adoptado por la junta general de accionistas de
TAVEX celebrada € dia 21 de junio de 2007, en virtud del cual se acordd facultar al consgjo
de administracion (o, por sustitucion, la comision gecutiva) para que pueda aumentar el
capital socia en una o varias veces y en cualquier momento, dentro del plazo de cinco afos
contados desde |a fecha de celebracion de esa junta, en la cantidad maxima de 37.569.414,86
euros, mediante aportaciones dinerarias, con o0 sin prima de emision, todo ello al amparo de lo
dispuesto en €l articulo 153.1.b) de laLey de Sociedades Andnimas.
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El dia 15 de abril de 2008, e consgo de administracion de la Sociedad, a amparo de la
autorizacion conferida por la junta general de accionistas, acordé aumentar €l capital social de
TAVEX.

En € referido acuerdo no se previd la posibilidad de suscripcion incompleta del aumento de
capital en la medida en que entidades del Grupo Camargo Corréa garantizan la plena
suscripcion del aumento de capital tal como se describe posteriormente. En este sentido, dado
que las acciones que se emitan en virtud del Aumento de Capital seran integramente suscritas
al Precio de Suscripcion, € importe total del Aumento de Capital ascendera atreintay nueve
millones novecientos treinta'y dos mil cuarenta y nueve euros con sesenta céntimos de euro
(€39.932.049,6).

Se incluye a continuacién un calendario estimativo del aumento de capital:

Actuacion Fecha estimada
Aprobacién y registro del Folleto Informativo por laCNMV 22 de abril de 2008
Publicacion del anuncio en el Boletin Oficia del Registro Mercantil 24 de abril de 2008

Inicio del Periodo de Suscripcion Preferente y de solicitud de Acciones

Adicionales (Primera Vuelta) 25 de abril de 2008

Finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente y de solicitud de Acciones

Adicionales 9 de mayo de 2008
Fecha de asignacion de acciones del Periodo de Suscripcion Preferente y de las
Acciones Adicionales solicitadas durante dicho periodo. 16 de mayo de 2008
Ingreso, en su caso, por sociedades del Grupo Camargo Corréa del importe total de
las Acciones Sobrantes tras €l Periodo de Suscripcion Preferente y la Fecha de
Asignacion de Acciones Adicionales. 19 de mayo de 2008
Periodo de Adjudicacién Discreciona (Segunda Vuelta).
Adjudicacién de Acciones del Periodo de Adjudicacién Discreciona a inversores
y, en su caso, adjudicacion a sociedades del Grupo Camargo Corréa de las
) " - - . 20 de mayo de 2008
acciones que gquedaran pendientes de suscribir tras la finalizacién de los periodos
anteriores
Fecha de Desembol so:
Desembolso por parte de las Entidades Participantes de las acciones nuevas
suscritas en el Periodo de Suscripcion Preferente y en la Fecha de Asignacién de
Acciones Adicionales.
Desembolso por parte de las Entidades Participantes de |las acciones suscritas, en
su caso, en el Periodo de Adjudicacién Discrecional. 22 de mayo de 2008
Adjudicacidn, en su caso, a sociedades del Grupo Camargo Corréa de las Acciones
de Adjudicacion Discrecional que no hayan sido desembol sadas en esta fecha.
Aplicacion del importe ingresado por sociedades Grupo Camargo Corréa al
desembolso de las acciones que les hubieran sido adjudicadas.
Cierre del Aumento de Capital y otorgamiento de la escritura publica 23 de mayo de 2008
Inscripcion de laescritura publica en el Registro Mercantil 26 de mayo de 2008
Admisién a cotizacion de las acciones nuevas 2 dejunio de 2008
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2.

FINALIDAD DEL AUMENTO DE CAPITAL

El aumento de capital tiene por finalidad, esencialmente, reducir el endeudamiento y reforzar
los recursos propios de la Sociedad y su estructura financiera, de modo que la Sociedad pueda
mantener un nivel de solvencia que le permita conservar un margen suficiente para asumir €l
crecimiento de su negocio.

3.

PROCEDIMIENTO DE SUSCRIPCION Y DESEMBOL SO

3.1 SUSCRIPCION

L as acciones objeto del aumento de capital podran ser suscritas en dos periodos consecutivos,
segun se indica a continuaci on:

(i)

Periodo de Suscripcion Preferentey de solicitud de Acciones Adicionales (Primera
Vuelta)

El Periodo de Suscripcién Preferente tendra una duracion de quince (15) dias naturales,
iniciandose €l primer dia habil bursétil siguiente a de la publicacion del anuncio de
aumento de capital en el Boletin Oficial del Registro Mercantil.

Este periodo va dirigido a los accionistas de la Sociedad que se encuentren legitimados
en los registros contables de Iberclear y sus Entidades Participantes alas 23:59 horas de
Madrid del dia habil bursatil anterior al del inicio del Periodo de Suscripcion Preferente
y gerciten sus derechos de suscripcion preferente en dicho periodo, asi como a
cualquier inversor que durante e mencionado periodo adquiera en el mercado derechos
de suscripcion preferente suficientesy en la proporcidn necesariay 10s gercite.

A cada accion antigua de TAVEX le correspondera un derecho de suscripcion
preferente. Seran necesarios diecinueve (19) derechos de suscripcion preferente para
suscribir seis (6) acciones nuevas.

Los derechos de suscripcion preferente seran transmisibles en las mismas condiciones
gue las acciones de las que derivan, de conformidad con lo dispuesto en el articulo
158.3 de la Ley de Sociedades Andnimas, y serén negociables en las Bolsas de Valores
de Madrid, Bilbao y Valencia a través del Sistema de Interconexion Bursatil espariol
(Mercado Continuo).

Durante el Periodo de Suscripcion Preferente, aquellos accionistas e inversores que
gierciten la totalidad de sus derechos de suscripciéon preferente podran, asimismo,
solicitar simultaneamente la suscripcion de acciones adicionales de la Sociedad para el
supuesto de que a término €l Periodo de Suscripciéon Preferente quedaran acciones
sobrantes y no se hubiera cubierto el importe total del aumento de capital.

Si, finalizado €l Periodo de Suscripcion Preferente, quedaran acciones sin suscribir, €
quinto dia habil bursatil siguiente a la fecha de finalizacion del Periodo de Suscripcion
Preferente (la “Fecha de Asignacion de Acciones Adicionales’), se procedera a
distribuir estas acciones entre los accionistas e inversores que hubiesen solicitado la
suscripcion de acciones adicionales durante el Periodo de Suscripcion Preferente. En
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caso de que el nimero de acciones adicionales fuera superior alas acciones sobrantes, la
Entidad Agente procederd a practicar un prorrateo.

(ii) Periodo de Adjudicacion Discrecional (Segunda Vuelta)

Si, finalizado €l Periodo de Suscripcién Preferente, las acciones suscritas durante dicho
periodo, junto con las acciones adicionales solicitadas, no fueran suficientes para cubrir
la totalidad de las acciones nuevas objeto del aumento de capital, se iniciard un Periodo
de Adjudicacion Discrecional que comenzara no mas tarde de las 9:00 horas de Madrid
del sexto dia habil bursétil siguiente a la finalizacion del Periodo de Suscripcion
Preferentey terminaraalas 17:30 horas de Madrid del mismo dia.

Durante este periodo, la Entidad Colocadora recibiré propuestas de suscripcion firmes e
irrevocables de inversores cualificados en Espaiia, asi como de inversores cualificados
fuera de Espaiia.

La Sociedad, oida la opinion de la Entidad Colocadora, evaluara las propuestas de
suscripcion recibidas, pudiendo admitir, total o parcialmente, o rechazar cualquiera de
dichas propuestas de suscripcion seleccionadas de entre las recibidas.

En e supuesto de que, una vez finalizados los sucesivos periodos de suscripcion referidos,
guedaran acciones pendientes de suscribir o acciones correspondientes a la Segunda Vuelta
gue no hubieran sido desembolsadas, éstas serén suscritas y desembolsadas por entidades del
Grupo Camargo Corréa.

3.2 DESEMBOLSO

El desembolso integro del precio de suscripcion de las acciones suscritas durante el Periodo
de Suscripcion Preferente se hara efectivo en el momento de la suscripcion, a través de las
Entidades Participantes que hayan cursado las 6rdenes de suscripcion.

El desembolso integro del precio de suscripcion de cada nueva accién suscrita en la Fecha de
Asignacion de Acciones Adicionales se redlizara por los accionistas y por los inversores no
mas tarde del noveno dia habil bursétil siguiente ala finalizacion del Periodo de Suscripcion
Preferente a través de las Entidades Participantes ante las que hayan cursado las ordenes de
suscripcion, sin perjuicio de gue las Entidades Participantes les puedan solicitar una provision
de fondos.

El desembolso integro del precio de suscripcion de las acciones de adjudicacion discrecional
debera realizarse por los inversores cualificados adjudicatarios de las mismas no més tarde de
las 09:00 horas de Madrid del noveno dia habil bursatil siguiente alafinalizacion del Periodo
de Suscripcion Preferente, a través de las Entidades Participantes indicadas por los referidos
inversores a la Entidad Colocadora.

Por |o que se refiere a las acciones sobrantes tras la finalizacion de |os periodos anteriores, €
mismo dia en que la Entidad Agente comunique a la Sociedad la existencia de acciones
sobrantes tras e Periodo de Suscripcion Preferente (el sexto dia habil bursatil siguiente a la
finalizacion del Periodo de Suscripcidn Preferente) o el dia habil siguiente, |as sociedades del
Grupo Camargo Corréa, Camargo Corréa Denmark ApS y Alpargatas International ApS,
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accionistas directos de TAVEX, procederan a ingresar en las cuentas de efectivo que tengan
abiertas en la Entidad Agente el importe total de las referidas acciones. Este importe quedara
inmovilizado hasta que se determine la existencia 0 no de acciones pendientes de suscribir
traslafinalizacion del Periodo de Adjudicacion Discrecional y € desembolso integro o no por
los adjudicatarios de las acciones de adjudicacion discrecional de las cantidades
correspondientes a las suscripciones redlizadas durante € Periodo de Adjudicacion
Discrecional.

La Entidad Agente, no més tarde de las 9:00 horas de Madrid del noveno dia habil bursatil
siguiente a la finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente, procedera a transferir los
fondos inmovilizados en las cuentas de efectivo de Camargo Corréa Denmark ApS y
Alpargatas International ApS a la cuenta abierta a nombre de TAVEX en la Entidad Agente,
en la cuantia correspondiente, aplicandolos al desembolso de las acciones definitivamente
adjudicadas a Camargo Corréa Denmark ApSy Alpargatas International ApS.

4. ADMISION A COTIZACION

Se estima que, salvo imprevistos, las acciones nuevas seran admitidas a cotizacion en las
Bolsas de Vaores de Madrid, Bilbao y Vaencia a través del Sistema de Interconexion
Bursatil espafiol (Mercado Continuo) no maés tarde del dia 2 de junio de 2008 y, como
maximo, en el plazo de un mes a contar desde la fecha de desembolso de |as nuevas acciones
gue se emiten en e Aumento de Capital (previsiblemente el 22 de mayo de 2008).

En & caso de que se produjesen retrasos en la admision a negociacion en las Bolsas de
Valores, la Sociedad se compromete a dar publicidad de forma inmediata de los motivos del
retraso en los boletines de cotizacion de las Bolsas de Vaores de Madrid, Bilbao y Vaencia,
asi como a comunicar esta circunstanciaala CNMV mediante un hecho relevante.

5. DESCRIPCION DEL EMISOR

TAVEX es una sociedad de nacionalidad espafiola con domicilio social en Bergara
(Guipuzcoa), cale Gabiria, nUmero 2. En la actualidad, € importe nhominal de su capital
social emitido asciende a 81.221.383,96 euros dividido en 88.284.113 acciones de 0,92
céntimos de euro de valor nominal cada una, todas €llas integrantes de una Unica clase y serie,
totalmente suscritas y desembolsadas, representadas mediante anotaciones en cuenta y
admitidas a negociacion en las Bolsas de Madrid, Bilbao y Vaencia.

TAVEX fue constituida como sociedad anénima en 1901. En julio de 2006 se produjo la
fusion de TAVEX vy Participaciones Textil Espafia, S.L, sociedad que en e momento de la
fusion eratitular del 81,6% de la sociedad brasilefia Santista Téxtil, S.A., (uno de los mayores
productores de tejido denim de Sudamérica). A finales de 2007, la Sociedad ha concluido con
exito una OPA de exclusion de cotizacion de Santista Téxtil, S.A. de la Bolsa de Valores de
S&o Paulo. Como consecuencia de todo ello, TAVEX es en la actualidad titular del 100% del
capital de dicha sociedad.

TAVEX es un productor textil a nivel mundial, con unos ingresos de 387 millones de euros 'y
un volumen de 161 millones de metros de tgiido en 2007. Su objeto socia consiste
principamente en la fabricaciéon de hilados, tejidos, estampados y acabados de algodon y
cualquier otra operacion 0 conjunto de operaciones de caracter industrial o mercantil
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relacionados con el ramo textil en sus diversas manifestaciones, ya sea directamente, 0 en
participacion.

En este sentido, TAVEX es la sociedad matriz de un Grupo de sociedades compuesto de
diversas filiales, tanto industriales, como comerciales, encuadradas todas ellas en el sector
textil y especializadas en la fabricacion de tejido denim o vaquero, y teniendo también una
importante linea de negocio de tgido para ropa de trabajo (workwear). Cuenta en la
actualidad con 11 fabricas distribuidas en Espaiia, Marruecos, México, Brasil, Argentina, y
Chile.

Se incluye a continuacion un extracto de las principales partidas de los estados financieros
consolidados auditados de TAVEX de los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2007, 2006
y 2005, bgjo las normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la Union
Europea. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que los datos relativos a 2005 corresponden a
TAVEX antes de la fusidon con Participaciones Santista Textil Espafa, S.L., mientras que los
datos relativos al gjercicio 2006 solo reflgjan dicha fusion a partir del 1 de julio de ese afio.
Por todo €llo, lainformacion de | os tres gjercicios analizados no es homogeénea.

a) Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (auditada) para los gercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005

Variacion Variacion
2007 2006 % 2005 %

Importe neto de lacifrade 384.150 248,508 54,5% 111,549 122,9%
negocio
EBITDA 35.441 17.183 106,2% 18.127 -5,2%
EBITDA / ingresos de explotacion 9,2% 6,9% 2,3 puntos 16,3% 9,4 puntos

porcentuales porcentuales
Beneficio de explotacion 3.300 -4.481 173,6% 8.819 -150,8%
Benehcm de expl otaq 6n sobre 0.9% -1.8% 2,7 puntos 7.9% -9,7 puntos
ingresos de explotacion porcentuales porcentuales
Resultarlo antes de mpuestos de 5.919 -57.362 110,3% 7.282 -887,7%
actividades continuadas
Reﬂjlt_ado antes de |mpues_t<,)s/ 1,5% 23.9% 24,6 puntos 6.5% -29,8 puntos
sobre ingresos de explotacion porcentuales porcentuales
Resultado del gercicio 821 -49.168 101,7% 5.791 -885,1%

Beneficio atribuible a tenedores de
instrumentos de patrimonio neto 821 -46.127 101,8% 5.979 -871,5%
de la dominante

Resultados del gercicio sobre
Importe neto delacifrade 0,2% -19,8%
negocio

21,0 puntos
porcentuales

-25,0 puntos

0,
5.2% porcentuales
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b)  Principales magnitudes del balance de situacién consolidado (auditado) para los
gjercicios cerrados a 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005

2007 2006 Varizd on 2005 var (i;;d on
Activos no corrientes 447.071 381.981 17,0% 150.461 153,9%
Activos corrientes 313.439 261.488 19,9% 131.412 99,0%
Total Activos - Pasivos mas 760.510 643.469 18,2% 281.873 128,3%
patrimonio neto
Patrimonio neto 267.490 285.877 -6,4% 124.143 130,3%
Ingresos a distribuir - - -
Pasivos no corrientes 292.725 169.975 72,2% 75.119 126,3%
Pasivos corrientes 200.295 187.617 6,8% 82.611 127,1%
Fondo de maniobra 113.144 73.881 53,3% 48.801 51,4%

c) Principalesratios financieros de los gjercicios cerrados a 31 de diciembre de 2007,
2006 y 2005 (auditados)

2007 2006 2005
Resgltado antes de |ln'1pue5tos de actividades 0,071 11,007 0231
continuadas por accién
Resgltado antes de |_rr’1pu¢'5tc’)s de actividades 0,067 0,702 0,217
continuadas por accion diluida
Beneficio por accion 0,010 -0,883 0,190
Beneficio por accion diluida 0,009 -0,565 0,178
PER (catizacion / beneficio neto por accion) 184,0 No aplicable 15,7
Deuda bruta sobre EBITDA 9,65 13,0 6,58
Deuda neta sobre EBITDA 7,85 11,54 5,68
Patrimonio neto / Pasivo mas patrimonio neto 35,2% 44,4% 4,40
Plantilla media 5.968 6.060 1.226
Ratios de endeudamiento (deuda financiera neta/ 104,0% 69.3% 82.9%

patrimonio neto)
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TAVEX hard publica la declaracion intermedia no auditada correspondiente al primer
trimestre de 2008 no mas tarde del tercer dia hébil bursétil anterior a la finaizacion del
Periodo de Suscripcion Preferente.

6.

6.1

FACTORESDE RIESGO

FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU SECTOR DE
ACTIVIDAD

Riesgos especificosde TAVEX v de sus actividades empresariales

(i) Riesgosderivadosdela adquisicion de dos plantas en M éxico

En agosto de 2007 la Sociedad adquirié dos nuevas plantas operativas en Puebla y
Tlaxcala (México) tras la inversion de aproximadamente 62 millones de ddlares
estadounidenses (46,1 millones de euros) realizada en 2007. La puesta en marcha de
estas dos nuevas plantas es un factor clave paralaestrategiade TAVEX. En el momento
de su adquisicion, la capacidad de produccion de dichas plantas era muy reduciday no
producian productos de alto valor afiadido. En consecuencia, es necesario mejorar €l
funcionamiento de equipos en determinadas secciones y formar a nuevos operarios. Por
otra parte, no se puede garantizar el plazo en que TAVEX podra incrementar su
participacion a mercado norteamericano con el consecuente crecimiento de las ventas.

(i) Riesgosrelativosa lareestructuracion industrial en Europa

El proceso de cierre gradua de plantas, Ilevado a cabo con motivo de operaciones de
reestructuracion en Europa, suele llevar a sub-actividad y a pérdida de eficiencia
operativa, afectando negativamente los resultados de la Sociedad. Por otro lado, la
expansion de la produccion en Marruecos requiere formar a un gran nimero de
operarios, 10 que puede afectar a la productividad al ponerse en marcha los nuevos

equipos.

(ili) Riesgos derivados del endeudamiento de la Sociedad y de su estrategia de
consolidacion y expansion

En la actualidad, la Sociedad tiene un elevado nivel de apalancamiento con un ratio de
deuda neta/ EBITDA en 2007 de 7,85x y con un plazo medio inferior a 4 afos, reflgjo de
la estrategia de consolidacion y expansion gque la Sociedad esta llevando a cabo. Un
nivel elevado de apalancamiento puede suponer que la Sociedad tenga gque reducir su
estrategia de crecimiento y, en el peor de los casos, podria dificultar € cumplimiento
por la Sociedad de sus obligaciones financieras.

(iv) Reestructuracion administrativa en Brasil

TAVEX ha comenzado a implementar un plan cuyo objetivo es la reduccién de forma
significativa de la estructura administrativa de Santista Téxtil, S.A. La reorganizacion
administrativa con la gradual concentracién de decisionesy personal en Madrid necesita
de un periodo de transicion que podria afectar ala eficiencia de su gestion.
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(v) Riesgosderivadosdelaintegracion de Santista Téxtil, S.A.

TAVEX debe completar la integracién de las operaciones de Santista Téxtil, S.A.,
creando un sistema operativo uniforme en todas sus fébricas y oficinas distribuidas en
cuatro continentes. El éxito de la transformacion de TAVEX en una compafiia de
caracter global es un factor critico para el éxito de su estrategia.

b) Riesgosde naturalezafinanciera

(i) Riesgodeliquidez

La administracion prudente del riesgo de liquidez requiere disponer de adecuados
recursos financieros, asi como de lineas de financiacion disponibles. Como se ha
indicado, el elevado nivel de apalancamiento actual de la Sociedad podria llevar a
situaciones de tensiones de liquidez.

(i) Riesgo detipo de cambio

TAVEX operainternacionalmente y, por tanto, esta expuesta al riesgo de fluctuacion de
los tipos de cambio de monedas extranjeras. La Sociedad tiene dos principal es riesgos
en términos de moneda, considerando que su moneda funcional es el euro: (i) e primero
se refiere a la generacidn de ingresos en reales brasilefios, moneda que tiene un grado
elevado de volatilidad; y (ii) € segundo se deriva de la elevada porcion de la deuda de
la Sociedad que esta denominada en ddlares norteamericanos, de modo que, en el caso
gue el ddlar recupere su cotizacion, ello supondria un importante incremento de la
deuda de la Sociedad, |o que llevaria a pérdidas en los resultados.

(iii) Riesgo detiposdeinterés

Este riesgo se basa en préstamos a largo plazo con un tipo de interés variable. Teniendo
en cuenta la volatilidad de los mercados financieros, cualquier variacion en los tipos de
interés aplicados a la deuda bruta total de la Sociedad puede afectar de modo
significativo alos resultados de TAVEX.

c) Riesgo de conflicto deinter és con accionistas mayoritarios

Sé0 Paulo Alpargatas S.A., sociedad controlada por Camargo Corréa, S.A. (accionista
mayoritario de TAVEX) y dedicada fundamentalmente al negocio de fabricacién de calzados
y telas para uso industrial en Brasil, ha adquirido el 60% de la compafiia cotizada argentina
Alpargatas S.A.l.C. Esta adquisicion esta pendiente de autorizacion por la Comision Nacional
de Defensa de la Competencia de Argentina. Alpargatas S.A.1.C. es la mayor empresa en €l
mercado de calzados en Argentina, si bien tiene un segmento de negocio de produccion de
denim y tela para ropa de trabgjo. Esta area de negocio la convertira, una vez que la
adquisicion sea autorizada por la Comision Nacional de Defensa de la Competencia, en
potencial competidora de TAVEX, por lo que no puede garantizarse que sus actividades y sus
oportunidades de negocio no puedan entrar en conflicto con las de la Sociedad. Asimismo, €l
director financiero corporativo de TAVEX ha sido designado consgero de Sdo Paulo
Alpargatas SA.
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d)

Factores deriesgo relacionados con € sector textil

(i) Liberalizacion del sector textil

Como consecuencia de la liberalizacion de las cuotas de importacion en el afio 2005, los
confeccionistas del sector textil han trasladado sus centros de produccién a paises con
costes laborales més baratos. Ello ha implicado un aumento de las importaciones de
productos mas baratos del sudeste asiético. La consecuencia es una mayor presion sobre
los precios de los productos elaborados en Europa y América y un descenso de las
prendas confeccionadas con ellos, produciendo asimismo un deterioro de los precios y
volumenes de lasfilidlesde TAVEX.

(i) Sobrecapacidad productiva

En los ultimos afios se ha registrado en el mercado mundial sobrecapacidad de oferta
industrial, motivada por la coincidencia en e tiempo de la instalacion de nueva
capacidad con un deterioro del mercado.

(iii) Riesgosrelativos ala dependencia de aprovisionamientos

Las operaciones de la Sociedad estan expuestas a los riesgos relativos al suministro y
precio de su materia prima basica, €l algodon. Dado que el algodén puede ser objeto de
cotizacion en las Bolsas de Valores, su precio puede variar por la volatilidad del
mercado primario o por su utilizacion por los especuladores financieros para sus
estrategias de inversiones. En el primer trimestre de 2008, el mercado se ha encontrado
en un periodo de elevado incremento de precios que supone un peligro de interrupcién
tempora del suministro. TAVEX y las compafiias textiles en general pueden tener
problemas en repercutir ese incremento de precio del algoddn en los productos finales,
estrechando de forma temporal 1os margenes de sus productos.

Ademés de por el algodon, la industria se ha visto afectada negativamente por el
incremento del precio de la energia y en determinados momentos y regiones puede
sufrir lafalta de oferta de energia para su consumo, |o que puede suponer una reduccion
de la produccion.

(iv) Carécter ciclico de la actividad y dependencia del poder adquisitivo de los
consumidor es

El sector textil es sensible a los ciclos econémicos y al comportamiento de los
consumidores en base a su poder adquisitivo. Una serie de diversos factores pueden
conducir a una reduccién del consumo en e sector de las prendas de vestir, pudiendo
provocar una caida en las ventas de los productos de la Sociedad a las empresas que se
encargan de confeccionar dichas prendas.

(v) Riesgosderivadosdelanecesidad deidentificar losciclosdela moda

La Sociedad debe identificar anticipadamente y responder cuanto antes a las exigencias
de los consumidores que son susceptibles a los ciclos de la moda. Si la Sociedad no
fuese capaz de identificar y dar una respuesta répida a estas necesidades, sus ventas
podrian disminuir y sus niveles de existencias aumentar.
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6.2

b)

d)

f)

(vi) Riesgosderivadosde la competitividad creciente en €l sector textil

Actuamente existe una competitividad importante en el sector textil. Este nivel de
competencia puede limitar |a capacidad de crecimiento de la Sociedad y presionar los
precios de algunos de sus productos.

FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES OFERTADOS Y/O
ADMITIDOSA COTIZACION

M er cado de los der echos de suscripcion preferente

La Sociedad no puede asegurar que se vaya a desarrollar un mercado de negociacion
activo de los derechos de suscripcion preferente del aumento de capital en las Bolsas de
Madrid, Bilbao y Valencia durante el Periodo de Suscripcion Preferente ni que, a lo
largo del mismo, vaya a haber suficiente liquidez paralos mencionados derechos.

Caida significativa de la cotizacion de las acciones de la Sociedad

Dado que € precio de negociacion de los derechos depende del precio de negociacion
de las acciones ordinarias de TAVEX, una eventual caida significativa de la cotizacion
de las acciones de la Sociedad podria afectar negativamente a valor de los derechos de
suscripcion preferente.

Admision a negociacion de las nuevas acciones

Un retraso en € inicio de la negociacion bursatil de las nuevas acciones en las Bolsas de
Madrid, Bilbao y Vaencia afectaria a la liquidez de las referidas acciones e
imposibilitariala venta de estas acciones hasta que fueran admitidas a cotizacion.

Volatilidad dela cotizacion

El valor de cotizacién de las acciones de TAVEX puede ser volatil. Existen diversos
factores que podrian tener un efecto negativo en la cotizacién de las acciones de
TAVEX. Por otra parte, en los Ultimos afios, los mercados de valores en Espafay a
nivel mundial han sufrido volatilidades importantes. Esta volatilidad podria afectar
negativamente al valor de cotizacion de las acciones de la Sociedad.

Dilucion

Tratéandose de una emisién de nuevas acciones ordinarias, en €l caso de que ninguno de
los actuales accionistas de la Sociedad suscribiera acciones nuevas en el porcentge que
les corresponde por derecho de suscripcion preferente, y asumiendo que las acciones
nuevas fueran integramente suscritas por terceros, la participacion de los actuales
accionistas de la Sociedad se veria diluida hasta €l 23,90% del capital post-Aumento de
Capital.

Acciones susceptibles de venta posterior

La venta de un nimero sustancial de acciones de la Sociedad en €l mercado tras el
aumento de capital o la percepcion de que estas ventas se pueden producir podrian
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afectar negativamente a valor de cotizacion de las acciones de la Sociedad o a la
posibilidad para la Sociedad de captar en € futuro capital adicional mediante nuevas
ofertas publicas de suscripcion de acciones.
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[I. EACTORESDE RIESGO

Antes de adoptar la decision de invertir en las acciones que se emitirén en virtud del aumento
de capital objeto de este Folleto deben tenerse en cuenta los riesgos que se enumeran a
continuacién, asociados con la actividad de la Sociedad y relativos a las acciones objeto del
aumento de capital, que podrian afectar de manera adversa a negocio, los resultados o la
situacion financiera, econémica o patrimonial del Emisor 0 a sus acciones. Estos riesgos no
son los tnicos a los que el Emisor podria hacer frente en el futuro. Podria darse el caso de que
futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados como relevantes, pudieran tener
un efecto en el negocio, los resultados o la situacion financiera, econdmica o patrimonia del
Emisor o en sus acciones. Asimismo, debe tenerse en cuenta que dichos riesgos podrian tener
un efecto adverso en €l precio de las acciones del Emisor, |o que podria llevar a una pérdida
parcial o total delainversion realizada.

I1.1. FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU SECTOR DE
ACTIVIDAD

a) Riesgos especificosde TAVEX y de sus actividades empresariales
1. Riesgosderivadosdela adquisicion de dos plantasen México

En agosto de 2007 la Sociedad adquirié dos nuevas plantas operativas en Puebla y
Tlaxcala (México) tras la inversion de aproximadamente 62 millones de ddlares
estadounidenses (46,1 millones de euros) realizada en 2007, tal como se describe en €l
apartado 5.2.1 de la seccion 1V (Documento de Registro) de este Folleto.

La puesta en marcha de estas dos nuevas plantas es un factor clave para la estrategia de
TAVEX. En € momento de su adquisicion, la capacidad de produccion de dichas
plantas era muy reducida y no producian productos de alto valor afadido. En
consecuencia, es necesario mejorar la operacion de equipos en determinadas secciones
de las plantas, principalmente en hilanderiay acabados, al mismo tiempo que formar a
mas de 300 nuevos operarios.

El incremento de participacion en el mercado norteamericano que supone la adquisicion
de estas dos plantas también impone sus retos. TAVEX ha contratado a un equipo de 9
personas con larga experiencia en ese mercado pero no se puede garantizar € plazo en
gue TAVEX podra incrementar su participacion con el consecuente crecimiento de
ventas. Para el afio de 2008, TAVEX estima que pueda vender mas de 18 millones de
metros de tela vaquera en Norteamérica. El éxito de esas ventas va a depender de todos
los factores mencionados.

2. Riesgosrelativosalareestructuracion industrial en Europa

En los dltimos tiempos, TAVEX ha hecho un gran esfuerzo en lareestructuracion de sus
operaciones en Europa con inversiones superiores a 17 millones de euros 'y con pagos de
indemnizaciones superiores a 12 millones de euros. Completar la reestructuracion
industrial en Europa, a través ddl cierre de las plantas de Alginet y Navarrés (Vaencia,
Espaiia) e incrementar la produccion en la planta que € Grupo TAVEX tiene en
Marruecos son factores criticos para garantizar € retorno adecuado de esas inversiones.

Factoresderiesgo - 1 -



El proceso de cierre gradual de plantas suele llevar a sub-actividad y a pérdida de
eficiencia operativa. En 2007 la Sociedad no ha podido utilizar sus instalaciones
industriales de un modo optimizado. TAVEX ha mantenido una plantilla en las plantas
de Alginet y Navarrés (Valencia) superior ala necesidad de produccion. Este hecho ha
Ilevado a un exceso de costes en relacion a la produccion efectivamente realizada. Esa
falta de optimizacién constituye una sub-actividad en las plantas en Europa afectando
negativamente los resultados del afio. Asi, en 2007 se estima que la sub-actividad en las
plantas en Europa ha afectado negativamente los resultados en méas de 5 millones de
euros. La expansion de la produccion en Marruecos requiere formar a un gran nimero
de operarios (aproximadamente 350) para llevar a cabo operaciones textiles complgas,
lo que puede afectar ala productividad al ponerse en marchalos nuevos equipos.

3. Riesgos derivados del endeudamiento de la Sociedad y de su estrategia de
consolidacién y expansion

En la actualidad, |a Sociedad tiene un elevado nivel de apalancamiento con un ratio de
deuda neta/EBITDA en 2007 de 7,85x y con un plazo medio inferior a 4 afos (véase €
apartado 10.1 de la seccion |V -Documento de Registro- de este Folleto). Ese nivel de
deuda es €l reflgjo de la estrategia de consolidacion y expansion que la Sociedad esta
[levando a cabo. Esta estrategia supuso en 2007 la realizacion de inversiones superiores
a 70 millones de euros, asi como gastos por indemnizaciones de plantilla de
aproximadamente 12 millones de euros y otros 17,5 millones de coste para la
realizacion de la OPA de exclusion de Santista Téxtil, S.A. en la Bolsa de Valores de
S80 Paulo (Bovespa).

Un nivel elevado de apalancamiento puede suponer que la Sociedad tenga que reducir
su estrategia de crecimiento y, en el peor de los casos, podria dificultar el cumplimiento
por la Sociedad de sus obligaciones financieras. La finalidad del aumento de capital
objeto de este Folleto es, precisamente, la reduccion de este nivel de apalancamiento.

4. Reestructuraciéon administrativa en Brasil

TAVEX ha comenzado a implementar un plan para reducir de forma significativa la
estructura administrativa en Santista Téxtil, S.A. a haberse producido la exclusiéon de
cotizacion de las acciones de esta sociedad de la Bolsa de Valores de S&o Paulo
(Bovespa). Conforme a este plan, la Sociedad estima que se podran reducir los gastos
anuales en unacifra superior a 7 millones de euros.

Lareorganizacion administrativade TAVEX con lagradual concentracion de decisiones
y personal en Madrid necesita de un periodo de transicion que podria afectar a la
eficiencia de la gestion de la Sociedad.

5. Riesgosderivadosdelaintegracion de Santista Téxtil, S.A.

En julio de 2006 se produjo la fusion de TAVEX y Participaciones Santista Textil
Espafia, S.L., sociedad que, en el momento de lafusion, eratitular del 81,6% del capital
social de la sociedad brasilefia Santista Téxtil, S.A. (“Santista”). De este modo e grupo
Santista se incorporé a perimetro de consolidacién de TAVEX con fecha 1 de julio de
2006.
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b)

TAVEX debe completar la integracion de las operaciones de Santista creando un
sistema operativo uniforme en sus 11 fébricas y diversas oficinas ubicadas en cuatro
continentes. Las diferencias culturales y la dificultad de gestionar a distancia y con
diferencias sustanciadles de horarios pueden retardar la integracion y retrasar la
obtencion de sinergias. El esfuerzo a realizar para la obtencion de esta integracion es
amplio y afecta atodos los sectores de la Sociedad, entre otros, a la estrategia comercial,
la politica de comunicacion interna y externa, los procedimientos operativos y las
politicas de remuneracion. El éxito de la trasformacion de TAVEX en una compafia
global, como consecuencia de la operacion de integracion de Santista, es un factor
critico parael éxito de su estrategia.

Riesgos de naturaleza financiera

Las actividades de TAVEX estan expuestas a riesgo de liquidez, a riesgo de moneda o
tipo de cambio y a riesgo de tipo de interés. TAVEX lleva a cabo una gestion global
gue tiene en cuenta lo impredecible del mercado financiero y pretende minimizar los
potencial es efectos adversos.

La Sociedad utiliza diversos instrumentos financieros para restringir ciertas
exposiciones a riesgo. La gestion del riesgo es controlada por € departamento de
finanzas de cada region geogréfica donde TAVEX actla, bago la supervision y
coordinacion de la administracion de finanzas corporativa y conforme a las politicas
aprobadas por e consejo de administracion de la Sociedad. L os gestores financieros que
acttan en las unidades identifican, evallan y buscan restringir 10s riesgos en acciones
coordinadas con la administracion central de TAVEX.

1. Riesgodeliquidez

La prudente administracién del riesgo de liquidez requiere disponer de adecuados
recursos financieros, asi como de lineas de financiacion disponibles (crédito) otorgadas
por instituciones financieras, debiendo ser suficientes para resolver las obligaciones de
mercado. Como se ha indicado, €l elevado nivel de apalancamiento actual de la
Sociedad podriallevar a situaciones de tensiones de liquidez.

2.  Riesgo detipo de cambio

TAVEX operainternacionamente y, por lo tanto, esta expuesta al riesgo de fluctuacion
en los tipos de cambio de monedas extranjeras como consecuencia de sus operaciones
comerciales y financieras. Las monedas fundamentales con las que opera la Sociedad
son € euro, € dolar estadounidense, € real brasilefio, €l peso argentino, € peso
mexicano y € dirham marroqui.

TAVEX tiene dos principales riesgos en términos de moneda, considerando que su
moneda funcional es el euro. El primer riesgo se refiere a la generacion de ingresos en
reales brasilefios. Mas del 50% de los ingresos estan denominados en esa moneda que
tiene un grado elevado de volatilidad, aunque en los Ultimos 3 afios se ha revalorizado
frente a euro conforme a lo descrito en el apartado 9.2.1 de la seccién IV (Documento
de Registro) del presente Folleto. Esta dependencia del real brasilefio es estructural y
esta previsto que se mitigue con el incremento de ingresos en otras regiones,
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c)

principalmente en Norteamérica. En esta region se espera un importante incremento de
ventas en dolares norteamericanos como consecuencia de las ventas a los Estados
Unidos por la produccion de las dos nuevas plantas adquiridas en 2007 en México.

El segundo riesgo en términos de moneda es la elevada porcion de la deuda de la
Sociedad que esta denominada en ddlares norteamericanos, tal como se describe en €
apartado 9.2.1 de laseccion 1V (Documento de Registro) de este Folleto. En el caso que
el ddlar recupere su cotizacion, ello supondria un importante incremento de la deuda de
la Sociedad, lo que llevaria a pérdidas en |os resultados.

Las operaciones de la Sociedad disponen de una cobertura natural parcial, debido a la
relacion entre ventas, compras y gastos en cada una de las monedas corrientes
mencionadas. Para las posiciones no protegidas naturalmente por las operaciones
ordinarias, TAVEX implementa y administra las cautelas necesarias a través de
instrumentos financieros (derivados) para asegurar aquella cobertura apropiada en
relacién a las condiciones de mercado. En ese sentido, la Sociedad ha tomado
posiciones de aproximadamente 70 millones de euros en forward cubriendo
parcidmente la posicion expuesta de deuda en ddlares (aproximadamente 170,1
millones de euros).

3. Riesgodetipodeinterés

El riesgo de tipo de interés de TAVEX se basa principalmente en préstamos a largo
plazo contratados a un tipo de interés variable, indexados a Libor para obligaciones
denominadas en dolares, a Euribor para las obligaciones denominadas en euros y a
CDI (certificados de depdsitos interbancarios) para la deuda denominada en reaes
brasilefios. Teniendo en cuenta la volatilidad de los mercados financieros, cualquier
variacion de los tipos de interés aplicados a la deuda bruta total de la Sociedad,
incluyendo préstamos y obligaciones emitidas, que actualmente es superior a 342
millones de euros, puede afectar de modo significativo a los resultados de TAVEX, lo
gue expone ala Sociedad alos riesgos de la evolucion de dichos tipos.

Las variaciones de valor razonable de los derivados contratados por el Grupo dependen
de la variacion de la curva de tipos de interés del euro a largo plazo. Los valores
razonables de |os derivados a fecha de 31 de diciembre de 2007 y 2006 y su exposicion
ante variaciones de +/- 50 puntos bésicos en la curva de tipos de interés serian 185y 44
miles de euros, respectivamente. En el apartado 10.3 de la Seccion IV (Documento de
Registro) de este Folleto, se muestra el detalle del andlisis de sensibilidad de los valores
razonables de los derivados registrados.

Riesgo de conflicto de inter és con accionistas mayoritarios

S80 Paulo Alpargatas S.A., sociedad controlada por Camargo Corréa, S.A. (accionista
mayoritario de TAVEX) y dedicada fundamentalmente a negocio de fabricacion de
calzados y telas para uso industrial (telas para vehiculos, telas metdlicas, etc.) en Brasil,
ha adquirido el 60% de |a compariia cotizada argentina Alpargatas S.A.1.C., adquisicion
sobre la que ha informado en un hecho relevante de 7 de enero de 2008 y en sus
resultados de 2007 publicados en la Comisiéon de Valores Mobiliarios de Brasil. Esta
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adquisicion esta pendiente de autorizacion por la Comision Nacional de Defensa de |la
Competencia de Argentina.

Alpargatas S.A.I.C. es la mayor empresa en el mercado de calzados en Argentina, si
bien tiene un segmento de negocio de produccion de denimy tela para ropa de trabgjo.
Esta &rea de negocio la convertira, una vez que la adquisicion sea autorizada por la
Comisién Nacional de Defensa de la Competencia, en potencial competidora de
TAVEX, por lo que no puede garantizarse que sus actividades y sus oportunidades de
negocio no puedan entrar en conflicto con las de la Sociedad. Asimismo, el director
financiero corporativo de TAVEX ha sido designado consejero de S&o Paulo Alpargatas
SA.

No obstante, segun la divulgacion de resultados anteriormente referida, €l objetivo de
S80 Paulo Alpargatas es, entre otros, € incremento de su negocio de calzados y telas
para uso industrial, sin que se mencione el negocio de ropa de trabajo y denim entre los
objetivos perseguidos.

Adicionalmente, debe tenerse en cuenta que, segun la informacion hecha publica por
Alpargatas S.A.1.C., de la facturacion total que esta compafiia tuvo en 2007 y que
ascendid a 602 millones de pesos argentinos (aproximadamente 119,3 millones de
euros), el negocio de denimy ropa de trabajo ha supuesto Unicamente 159 millones de
pesos argentinos (unos 31,5 millones de euros). De este modo, €l negocio del calzado
(negocio principal de Alpargatas S.A.I.C.) supuso aproximadamente un 66,6% de la
facturacion, mientras que la produccion de denimy de tela para uso laboral supuso un
26%. En consideracion a lo anterior, TAVEX considera que las actividades de
Alpargatas S.A.1.C. no son cuantitativamente significativas.

Sin perjuicio de lo anterior, y en cumplimiento de lo previsto en e reglamento del
consgjo de administracion de TAVEX, en e supuesto de que en & consgo de
administracion de la Sociedad se tratara algun aspecto relativo a lo anterior, 10s cuatro
consgjeros propuestos por Camargo Corréa, S.A. se abstendran de intervenir en las
deliberaciones y votaciones que afecten a estos asuntos. En este sentido, la Sociedad
empleara especial celo en mantener siempre todas las cautelas exigidas por los
principios de buen gobierno corporativo en los casos de conflicto real o potencial de
intereses y salvaguardara el cumplimiento de los articulos 127, 127 bis, 127 ter, 127
quéter y 132 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Para Camargo Corréa, S.A. (accionista de control de S&o Paulo Alpargatas, S.A.),
TAVEX esla compafiia en la cua se pretende desarrollar el negocio de denimy de tela
para ropa de trabajo. Se hace constar que no tiene intencion alguna de potenciar los
negocios de produccién de denimy de tela para ropa de trabajo de Alpargatas Argentina
S.A.l.C. en detrimento del negocio y las actividades de TAVEX.

d) Riesgosrelacionadosal sector textil
1. Liberalizacién del sector textil

La liberalizaciéon de las cuotas de importacion en € afio 2005 es un factor que ha
modificado de forma significativa la organizacion industrial del sector textil. La
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desaparicion de las cuotas ha significado que los confeccionistas trasladen sus centros
de produccion a paises con costes laborales mas baratos. Asimismo, esto ha implicado
gue se incrementen las importaciones de productos de paises del sudeste asiatico y de
China, més baratos que los elaborados en Europa y América. Esto tiene como
consecuencia una mayor presion en los precios de las telas y de las prendas elaborados
en esas regiones, por tanto, también un deterioro de los precios y volumenes de las
filiallesde TAVEX.

2. Sobrecapacidad productiva

En los ultimos afios se ha registrado en el mercado mundial sobrecapacidad de oferta
industrial. Dicha sobrecapacidad vino motivada por la coincidencia en e tiempo de la
instalacion de nueva capacidad con un deterioro del mercado motivado por la recesion
delademanday laliberalizacion del sector textil.

3.  Riesgosrelativos a la dependencia de aprovisionamientos

Las operaciones de la Sociedad estan expuestas a l0s riesgos relativos a suministro
(disponibilidad) y precio de su materia primabéasica, €l algodon.

El algoddn es un articulo de consumo (commodity) que puede ser objeto de cotizacion
en las Bolsas de Valores. La principal Bolsa de referencia es la Bolsa mercantil de
Nueva York (New York Mercantile Exchange, Inc - NYMEX). El precio del algodén
puede sufrir con la volatilidad del mercado primario pero también se ve afectado de
forma creciente por especuladores financieros que utilizan los commodities en su
estrategia de inversiones. Esos especuladores pueden distorsionar de forma significativa
los precios del algodon.

En e primer trimestre de 2008 el mercado se ha encontrado en un periodo de elevado
incremento de precios que supone un peligro de interrupcion temporal del suministro.
L os precios han llegado a niveles de 90 céntimos de dolar estadounidense por libra entre
los dias 3 y 10 de marzo de 2008 que representa un méximo histérico. Actualmente el
algodon ha bajado a niveles entre 75 y 80 céntimos de ddlar estadounidense por libra. A
efectos comparativos, el precio medio en e afio 2007 fue de alrededor de 55 céntimos
de dolar estadounidense por libra. En el apartado 6 de la secciéon 1V (Documento de
Registro) de este Folleto se muestra la evolucion de los precios de algodon en los
mercados de Nueva Y ork, Reino Unido (Liverpool Board) y Brasil (Esalg). TAVEX y
las compafiias textiles en general pueden tener problemas en repercutir ese incremento
de precio del algodon en los productos finales, estrechando de forma temporal los
margenes de sus productos.

La Sociedad utiliza contratos de suministro de entregas parciales para asegurar la
disponibilidad de materia prima para su actividad. De este modo, es politicade TAVEX
concertar contratos para entregas parciales que garanticen la cobertura del consumo de
algoddn entre seis'y doce meses. Con caracter general, al final de cada afio se calculan
las necesidades de consumo para €l gercicio siguiente, realizandose una cobertura con
contratos de suministro parcia para aproximadamente el 75% de las necesidades de
algodon de la Sociedad.
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La Sociedad utiliza instrumentos financieros como contratos de futuros y de opciones
con €l fin de protegerse contra las fluctuaciones del precio de mercado de esta materia
prima. Estas operaciones no son, en ningln momento, de natural eza especul ativa.

Ademés de por e algodon, la industria se ha visto afectada negativamente por el
incremento del precio de la energia y en determinados momentos y regiones puede
sufrir lafalta de oferta de energia para su consumo, |o que puede suponer una reduccion
de la produccion.

La Sociedad trabaja también con otras materias primas (fibras sintéticas/artificiaes,
colorantesy otros productos guimicos), Sin que se genere un riesgo apreciable por ello.

4. Caracter ciclico de la actividad y dependencia del poder adquisitivo de los
consumidor es

El sector textil es sensible a los ciclos econdmicos y consecuentemente al
comportamiento del poder adquisitivo de los consumidores.

Historicamente, el mercado textil ha estado sujeto a variaciones ciclicas y de caida de
beneficio cuando se produce una reduccion del consumo, 1o que puede darse como
consecuencia de factores como el estado general de la economia, tipos de interés,
disponibilidad de crédito a consumidor, presion fiscal, confianza de los consumidores
en las perspectivas de la economia, condiciones generales de empleo y nivel de los
salarios. Una reduccion del consumo en e sector de las prendas de vestir puede
provocar una caida en las ventas de los productos de la Sociedad a las empresas que se
encargan de confeccionar dichas prendas, lo que podria afectar adversamente a sus
negocios, resultados y condicion financiera.

5. Riesgosderivadosdela necesidad deidentificar losciclos dela moda

Para lograr éxito en el sector textil, ademas de la sensibilidad a los ciclos econémicos y
al poder adquisitivo de los consumidores, la Sociedad necesita, de manera anticipada,
identificar y responder de forma rapida a las exigencias de los consumidores que son
susceptibles alo que se denomina ciclos de la moda.

De este modo, €l resultado de TAVEX esta relacionado con el modo en que gestiona la
situacion de la moda en cada momento, con la velocidad con la que atendera las
tendencias de estilo y de preferencia del consumidor. Si la Sociedad no fuese capaz de
identificar y dar una rapida respuesta a estas necesidades, sus ventas podrian disminuir y
sus niveles de existencias aumentar. Esto podria obligar a la Sociedad a revisar sus
politicas de preciosy afectar, de manera adversa, a su rentabilidad.

6. Riesgosderivadosdela competitividad creciente en el sector textil

Actualmente existe una competitividad importante en el sector textil. La Sociedad tiene
una fuerte competencia, tanto en los mercados locales donde cuenta con plantas
industriales, como en el mercado internacional. Los competidores internacionales estan
mejor posicionados que en e pasado, contando actuamente con un mejor nivel, tanto
tecnol dgico, como de mano de obra, asi como con una mayor disponibilidad de materias
primas a costes competitivos. Este nivel de competencia en el sector en € que la
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Sociedad actlia puede limitar su capacidad de crecimiento y presionar los precios de
algunos de sus productos, sobre todo |os mas bésicos.

I1.2. FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES OFERTADOS Y/O
ADMITIDOSA COTIZACION

a) Mercado delos derechos de suscripcion preferente

Los derechos de suscripcion preferente del aumento de capital objeto del presente Folleto
seran negociables en las Bolsas de Madrid, Bilbao y Vaencia a través del Sistema de
Interconexion Bursatil espafiol (Mercado Continuo) durante un periodo de quince dias
natural es.

L a Sociedad no puede asegurar que se vaya a desarrollar un mercado de negociacioén activo de
los derechos de suscripcion preferente en las referidas Bolsas de Valores durante € citado
periodo ni que, alo largo del mismo, vaya a haber suficiente liquidez para los mencionados
derechos.

b) Caidasignificativa dela cotizacion de las acciones de la Sociedad

Dado que € precio de negociacion de los derechos depende del precio de negociacion de las
acciones ordinarias de TAVEX, una eventual caida significativa de la cotizacion de las
acciones de la Sociedad podria afectar negativamente a valor de los derechos de suscripcion
preferente.

c) Admision a negociacion de las nuevas acciones

La Sociedad va a solicitar la admision a negociacion de las nuevas acciones que se emitan en
virtud del aumento de capital en las Bolsas de Valores de Madrid, Bilbao y Valencia através
del Sistema de Interconexion Bursétil espariol (Mercado Continuo).

En este sentido, la Sociedad estima que, salvo imprevistos, las nuevas acciones seran
admitidas a cotizacién en las Bolsas de Valores de Madrid, Bilbao y Valencia no més tarde
del dia 2 de junio de 2008.

Un retraso en €l inicio de la negociacion bursétil de las nuevas acciones en las Bolsas de
Valores afectaria a la liquidez de las referidas acciones e imposibilitaria la venta de estas
acciones hasta que fueran admitidas a cotizacion.

d) Volatilidad dela cotizacién

El valor de cotizacion de las acciones de TAVEX puede ser volatil. Factores tales como la
evolucion de los resultados de explotacion de la Sociedad, la publicidad negativa, |os cambios
en las recomendaciones de los andlistas bursétiles sobre la Sociedad o en las condiciones
globales de los mercados financieros, de valores o en los sectores en los que la Sociedad
opera, podrian tener un efecto negativo en la cotizacion de las acciones de TAVEX.

Por otra parte, en los Ultimos afnos, |os mercados de valores en Espafia 'y a nivel mundial han

sufrido volatilidades importantes en términos de volumen de contratacién y precios de
cotizacion de los valores. Esta volatilidad podria afectar negativamente a valor de cotizacion
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de las acciones de la Sociedad, con independencia de cudles sean su situacion financieray sus
resultados de explotacion.

e) Dilucién

Tratandose de una emision de nuevas acciones ordinarias de TAVEX, en € caso de que
ninguno de los actuales accionistas de la Sociedad suscribiera acciones nuevas en el
porcentaje que les corresponde por derecho de suscripcion preferente, y asumiendo que las
acciones nuevas fueran integramente suscritas por terceros, la participacion de los actuales
accionistas de la Sociedad se veria diluida hasta € 23,90% del capital post-aumento de
capital.

f)  Acciones susceptibles de venta posterior

La venta de un nimero sustancial de acciones de la Sociedad en el mercado tras el aumento de
capital objeto de este Folleto o la percepcidn de que estas ventas se pueden producir podrian
afectar negativamente a valor de cotizacion de las acciones de la Sociedad o0 a la posibilidad
para la Sociedad de captar en el futuro capital adicional mediante nuevas ofertas publicas de
suscripcion de acciones.
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I11. INFORMACION SOBRE LOS VALORES A EMITIR - NOTA SOBRE LAS
ACCIONES (ANEXO 111 DEL REGLAMENTO (CE) N° 809/2004, DE LA
COMISION EUROPEA, DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1. PERSONASRESPONSABLES

1.1. Personas que asumen la responsabilidad del contenido de la Nota sobre las
Acciones

Don Marcio Garcia de Souza, en nombre y representacion de TAVEX ALGODONERA, SA.
(en adelante, “TAVEX”, la“Sociedad” o €l “Emisor”), en su calidad de director financiero
corporativo de TAVEX, asume la responsabilidad de la totalidad del contenido de |a presente
nota sobre las acciones (en adelante, la “Nota sobre las Acciones’) cuyo formato se gusta al
Anexo |11 del Reglamento (CE) N° 809/2004, de la Comision Europea, de 29 de abril de 2004.

Don Marcio Garcia de Souza tiene poderes suficientes para obligar ala Sociedad en virtud de
la autorizacion otorgada por €l consgjo de administracion de la Sociedad en su reunion de 15
de abril de 2008.

1.2. Declaracion deresponsabilidad sobrela Nota sobre las Acciones

Don Mércio Garcia de Souza, en la representacion que gjercita, declara que, tras actuar con
una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida en esta Nota
sobre las Acciones es, segn su conocimiento, conforme alos hechos y no incurre en ninguna
omision que pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORESDE RIESGO

Lainformacion relativa alos riesgos que afectan a las acciones objeto del Aumento de Capital
(tal como este término se define mas adelante) figura en la seccion |l (Factores de Riesgo)
anterior del presente Folleto.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1. Declaracion sobre el capital circulante

Con lainformacion disponible hasta la fecha, TAVEX considera que €l capital de explotacion
del que dispone en la actualidad, unido al que espera generar en los préximos doce meses, es
suficiente para atender las obligaciones actuales de la Sociedad a medida que estas
obligaciones vayan venciendo en |os proximos doce meses.

En e apartado 10 del Documento de Registro de este Folleto se explica € estado y la
evolucion del capital circulante en los Ultimos tres afios (fondo de maniobra).

3.2. Capitalizacion y endeudamiento

A continuacion se detalla la informacion auditada sobre la capitalizacion y el endeudamiento
de la Sociedad a 31 de diciembre de 2007 bgjo las Normas Internacionales de Informacion
Financiera aprobadas por la Unidn Europea:
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CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO (En miles de euros) 31/12/2007
Endeudamiento total corriente 115.581
- Garantizado (1) 1.299
- Asegurado 0
- No garantizado / no asegurado 114.282
Endeudamiento total no corriente 226.444
- Garantizado 0
- Asegurado 0
- No garantizado / no asegurado 226.444
Fondos propios 267.490
- Capital social 81.222
- Reservalegal 190.594
- Otrasreservas (4.326)
Total 609.515
(@) Descripcion de los tipos de garantias: Maguinaria.
CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO (En miles de euros) 31/12/2007
A. Efectivo 82.564
B. Equivalentes a efectivo (detalles) 0
C. Valores negociables 0
D. Liquidez(A+B +C) 82.564
E. Cuentasfinancieras corrientes por cobrar 0
F. Endeudamiento bancario corriente 111.421
G. Parte corriente de la deuda no actual 0
H. Otras deudas financieras corrientes (obligaciones emitidas) 4.160
|. Deuda financieracorriente (F + G + H) 115.581
J. Endeudamiento financiero corrienteneto (I - E - D) 33.017
K. Préstamos bancarios no corrientes 211.127
L. Obligaciones emitidas 15.317
M. Otros préstamos no corrientes 0
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CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO (En miles de euros) 31/12/2007

N. Endeudamiento financiero no corriente (K +L + M) 226.444

O. Endeudamiento financiero neto (J + N) 259.461

Desde e 31 de diciembre de 2007 y hasta la fecha de registro del presente Folleto no se ha
producido ninguna variacion significativa con respecto a la informacion de capitalizacion y
endeudamiento de TAVEX que se detalla en € presente apartado. No obstante, como parte
del plan de alargamiento del plazo de la deuda de la Sociedad descrito en €l apartado 10 del
Documento de Registro del presente Folleto, se estédn negociando nuevos préstamos a largo
plazo que a continuacion seran utilizados para amortizar préstamos de plazo inferior. Desde el
31 de diciembre se han firmado nuevos préstamos con Caja Catalufia por 8 millones de euros
con plazo superior a 3 afios y con € Banco do Brasil por 35 millones de ddlares
estadouni denses (aproximadamente 22 millones de euros).

La Sociedad haré publica la declaracion intermedia no auditada correspondiente a primer
trimestre de 2008 no mas tarde del tercer dia hébil bursatil anterior a la finaizacion del
Periodo de Suscripcion Preferente descrito en €l apartado 5.1.3 posterior de esta Nota sobre
las Acciones.

3.3. Interésdelaspersonasfisicasy juridicas participantes en la emision/oferta

La Sociedad desconoce la existencia de cualquier vinculacion o interés econdmico
significativo entre ellay las entidades que han participado en el Aumento de Capital (tal como
este término se define mas adelante) y que se relacionan en los apartados 5.4.1. y 10.1. de la
presente Nota sobre las Acciones, excepto por lo que respecta a (i) las relaciones propias de
la actividad bancaria que existen entre la Sociedad y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.;
(i) la relacion estrictamente profesional que mantiene la Sociedad con sus auditores de
cuentas; y (iii) las relaciones profesionales existentes entre la Sociedad y Uria Menéndez
Abogados, S.L.P., que, ademas de ser € despacho encargado del asesoramiento legal en
derecho espafiol de TAVEX en e Aumento de Capital, presta con carécter habitual servicios
de asesoramiento legal ala Sociedad y de secretaria del consegjo de administracion.

3.4. Motivosdelaofertay destino delosingresos

El Aumento de Capital (tal como este término se define més adelante) tiene por finalidad,
esencialmente, reducir el endeudamiento y reforzar |os recursos propios de la Sociedad y su
estructura financiera, de modo que la Sociedad pueda mantener un nivel de solvencia que le
permita conservar un margen suficiente para asumir €l crecimiento de su negocio. En el
apartado 10.1. del Documento de Registro del presente Folleto se describe la incidencia del
Aumento de Capital en el endeudamiento de la Sociedad.

Nota sobre las Acciones - 3 -



4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE /
ADMITIRSE A COTIZACION

4.1. Descripcion del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion,
con & Cadigo | SIN (numero internacional de identificacion del valor) u otro codigo
deidentificacion del valor

Los valores que se ofrecen y que son objeto de esta Nota sobre las Acciones son acciones
ordinarias de TAVEX de nueva emision, de noventa 'y dos céntimos de euro (€0,92) de valor
nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que las acciones de la Sociedad
actualmente en circulacion, que atribuiran a sus titulares plenos derechos politicos y
€conomicos.

El Codigo ISIN de las acciones de TAVEX actualmente en circulacion es ES0108180219.

La Agencia Naciona de Codificacién de Vaores Mobiliarios, entidad dependiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, “CNMV”), asignara un nuevo
Cadigo ISIN para identificar las acciones objeto del Aumento de Capital (tal como este
término se define mas adelante) en el momento de registro del Folleto por la CNMV. No
obstante, las acciones objeto del Aumento de Capital equiparardn su Cédigo ISIN con € de
las acciones de la Sociedad actualmente en circulacion con anterioridad al inicio de su
negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Bilbao y Valencia a través del Sistema de
Interconexion Bursatil espafiol.

4.2. Legidacion segun la cual se han creado los valores

Las acciones de la Sociedad se rigen por lo dispuesto en la legislacion espafiola y, en
concreto, por las disposiciones del texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (en
adelante, la “Ley de Sociedades Andnimas’), aprobado por € Rea Decreto Legidativo
1564/1989, de 22 de diciembre, y de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
(en adelante, la “Ley del Mercado de Valores’) y de sus respectivas normativas de
desarrollo.

4.3. Indicacion desi los valores estan en forma registrada o al portador v s los valores
estan en forma de titulo o de anotacion en cuenta. En € ultimo caso, nombre y
direccion dela entidad responsable de la llevanza de las anotaciones

Las acciones de TAVEX estéan representadas por medio de anotaciones en cuentay se halan
inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA. Unipersona (en
adelante, “Iberclear”), con domicilio en Madrid, Plaza de la Ledltad, 1, y de sus entidades
participantes autorizadas (en adelante, las “ Entidades Participantes’).

Asimismo, esta previsto que las nuevas acciones que son objeto del Aumento de Capital (tal
como este término se define més adelante) se inscriban en |os registros contables a cargo de
Iberclear y de las Entidades Participantes.

4.4. Divisadelaemision delosvalores

L as acciones de la Sociedad estan denominadas en euros (€).
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45. Descripcion de los derechos vinculados a los valor es, incluida cualquier limitacion
de esos der echos, vy procedimiento para €l gercicio delos mismos

En tanto que las acciones ofrecidas son acciones ordinarias y no existe en la actualidad otro
tipo de acciones representativas del capital sociad de TAVEX, las acciones objeto del
Aumento de Capital (tal como este término se define méas adelante) gozaran de los mismos
derechos politicos y econdémicos que las restantes acciones de la Sociedad a partir de la fecha
en la que e Aumento de Capital se declare suscrito y desembolsado por € consgo de
administracion o, por sustitucion, por la comision gecutiva. Por tanto, las nuevas acciones
tendran derecho a percibir e importe integro de los dividendos que se acuerde distribuir, en su
caso, a partir de ese momento. En particular, cabe citar los siguientes derechos, en los
términos previstos en |os estatutos sociales de la Sociedad:

° Derecho alos dividendos

- Fecha o fechasfijas en las que surgen los derechos

L as acciones que se ofrecen confieren a sus titulares el derecho a participar en el reparto
de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacion en las mismas
condiciones que las restantes acciones ordinarias en circulacion de la Sociedad vy, a
igual que las deméas acciones que componen €l capital social, no tienen derecho a
percibir un dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias. Las acciones ofrecidas
darédn derecho a participar en los dividendos y a cualquier otra distribucion que la
Sociedad acuerde a partir del momento en que el Aumento de Capital se declare suscrito
y desembolsado por e consgjo de administracion o, por sustitucién, por la comision
gjecutiva. De este modo, las nuevas acciones tendran derecho a percibir el importe
integro de los dividendos que se acuerde distribuir, en su caso, a partir de ese momento
y, en particular, €l importe integro de los dividendos que se acuerde distribuir, en su
caso, con cargo alos resultados del gjercicios 2008.

A lafecha de la presente Nota sobre las Acciones no existen dividendos con cargo a
gjercicios anteriores a 1 de enero de 2008 pendientes de pago a los accionistas de la
Sociedad.

- Plazo después del cual caduca el derecho a los dividendos v una indicacion de la
persona en cuyo favor actliala caducidad

Los rendimientos que produzcan las acciones podrén ser hechos efectivos en la forma
gue para cada caso se anuncie, siendo €l plazo de prescripcion del derecho a su cobro €
establecido en e articulo 947 del Cdodigo de Comercio, es decir, cinco afos. El
beneficiario de dicha prescripcion serala Sociedad.

- Restricciones y procedi mientos de dividendos paralos tenedores no residentes

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restriccién alguna a cobro de
dividendos por parte de tenedores no residentes, sin perjuicio de las eventuaes
retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de No Residentes que puedan ser de
aplicacion (véase e apartado 4.11 de la presente Nota sobre las Acciones).
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- Tasa de dividendos o método para su calculo, periodicidad y caracter acumulativo o no
acumulativo de los pagos

Las acciones que se ofrecen, al igua que las demés acciones que componen el capital
social de TAVEX, no tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas €ellas
ordinarias. Por lo tanto, € derecho a los dividendos de dichas acciones surgira
Unicamente a partir del momento en que la junta general de accionistas o, en su caso, €l
consejo de administracion de la Sociedad acuerde un reparto de ganancias sociales.

o Derechos de asistencia, voto e impugnacion de acuer dos sociales

Las acciones que se emitiran en virtud del Aumento de Capital (tal como este término se
define més adelante) son acciones ordinarias con derecho de voto. Sus titulares gozaran del
derecho de asistir y votar en la junta general de accionistas de la Sociedad, asi como del
derecho a impugnar los acuerdos sociales, en las mismas condiciones que los restantes
accionistas de la Sociedad, de acuerdo con € régimen general establecido en la Ley de
Sociedades Anénimas y con sujecion a las previsiones que figuran en los estatutos sociales y
en el reglamento de la junta general de accionistas de TAVEX.

De conformidad con lo previsto en el articulo 12 de los estatutos sociales de TAVEX, todo
accionista tiene derecho de asistencia a la junta general con independencia del nimero de
acciones de la Sociedad de que sea titular y podra hacerse representar en ella por medio de
otra persona, aunque ésta no sea accionista, con sujecion a las limitaciones fijadas por la Ley.
Por su parte, € articulo 10 del reglamento de la junta general de accionistas de la Sociedad
prevé que podran asistir a la junta general todos los accionistas sea cual sea € nimero de
acciones de su propiedad, siempre que las mismas estén inscritas en € correspondiente
registro contable de anotaciones en cuenta con cinco dias de antelacion a su celebracion y se
provean de la correspondiente tarjeta de asistencia. Las tarjetas de asistencia se emitiran a
través de las entidades que lleven los registros contables y se utilizaran por los accionistas
como documento de otorgamiento de representacion paralajunta de que se trate.

Los estatutos sociales de TAVEX no establecen restricciones respecto al nimero maximo de
votos que pueden ser emitidos por un Unico accionista o por sociedades pertenecientes a un
mismo grupo. Los asistentes a la junta general tendran un voto por cada accion que posean 0
representen.

o Derechos de suscripcion preferente y de asignacion gratuita en las ofertas de
suscripcion de valores dela misma clase

Las acciones que se emitirdan en virtud del Aumento de Capital (tal como este término se
define mas adelante) concederan un derecho de suscripcion preferente en la emision de
nuevas acciones (ordinarias o privilegiadas) o de obligaciones convertibles en acciones, todo
ello en los términos previstos en la Ley de Sociedades Andnimasy en |os estatutos sociales de
TAVEX y sin perjuicio de la posibilidad de exclusion, total o parcial, del citado derecho por
virtud de acuerdo de la junta general de accionistas o del consgjo de administracion de la
Sociedad en los términos previstos en € articulo 159 de la Ley de Sociedades Anénimas.
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L as acciones referidas gozaran asimismo del derecho de asignacion gratuita reconocido en la
Ley de Sociedades Andnimas para € supuesto de realizacion de aumentos de capital
totalmente liberados con cargo areservas.

o Derecho de participacion en los beneficios del emisor y en cualquier excedente en
caso de liquidacion

Las acciones que se emitirdn en virtud del Aumento de Capital (tal como este término se
define més adelante) serén acciones ordinarias de la Sociedad, pertenecientes ala misma clase
y serie que las actualmente en circulacion. En consecuencia, estas nuevas acciones otorgaran
el derecho a participar en €l reparto de las ganancias sociales y en e patrimonio resultante de
la liquidacion en los mismos términos que las restantes acciones ordinarias de la Sociedad en
circulaciéon. Este derecho surgird a partir del momento en que e Aumento de Capital se
declare suscrito y desembolsado por € consgo de administracion o, por sustitucion, por la
comision gecutiva, todo ello de acuerdo con la vigente Ley de Sociedades Andnimas y con
los estatutos sociales de TAVEX.

° Derecho de infor macion

Las acciones que se emitiran en virtud del Aumento de Capital (tal como este término se
define mas adelante) conferiran a sus titulares €l derecho de informacién recogido, con
carécter general, en € articulo 48.2 d) de la Ley de Sociedades Anénimas y, con caracter
particular, en e articulo 112 del mismo texto legal. Gozaran, asimismo, de los derechos que,
como manifestaciones especiales del derecho de informacidn, se recogen en la Ley de
Sociedades Andnimas de forma pormenorizada a tratar de la modificacién de estatutos,
ampliacion y reduccion de capita social, aprobacion de las cuentas anuales, emision de
obligaciones convertibles 0 no en acciones, transformacion, fusion y escision, disolucién y
liquidacion de la Sociedad y otros actos u operaciones societarias.

o Clausulas de amortizacion
No procede.

o Clausulas de conversion
No procede.

4.6. En € caso de nuevas emisiones, declaracion de las resoluciones, autorizaciones y
aprobaciones en virtud de las cuales los valores han sido y/o serdn creados o
emitidos

La junta general de accionistas de TAVEX celebrada el dia 21 de junio de 2007 en primera
convocatoria acordd, bajo € punto duodécimo del orden del dia, facultar al consgo de
administracion para que este 6rgano (o, por sustitucion, la comision gecutiva), a amparo de
lo previsto en el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andénimas, pueda aumentar el
capital social en una o varias veces y en cualquier momento, dentro del plazo de cinco afios
contados desde |a fecha de celebracion de esa junta, en la cantidad maxima de 37.569.414,86
euros.
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Los aumentos de capital a amparo de esta autorizacion se realizardn mediante la emision y
puesta en circulacién de nuevas acciones -con 0 Sin prima- cuyo contravalor consistira en
aportaciones dinerarias. En relacion con cada aumento, correspondera al consgo de
administracion decidir s las nuevas acciones a emitir son ordinarias, rescatables o sin voto.
Asimismo, & consgjo de administracion podra fijar, en todo lo no previsto, los términos y
condiciones de los aumentos de capital y las caracteristicas de las acciones, asi como ofrecer
libremente las nuevas acciones no suscritas en el plazo o plazos de gercicio del derecho de
suscripcion preferente. El consegjo de administracion podra también establecer que, en caso de
suscripcion incompleta, el capital quedara aumentado solo en la cuantia de las suscripciones
efectuadas y dar nueva redaccion a los articulos de los estatutos sociales relativos al capita y
numero de acciones.

Asimismo, en relacion con los aumentos de capital que se realicen a amparo de esta
autorizacion, se facultd al consgjo de administracion para excluir, total o parcialmente, el
derecho de suscripcion preferente en los términos del articulo 159.2 de la Ley de Sociedades
Anobnimas. La Sociedad solicitarg, cuando proceda, la admision a negociacion en mercados
secundarios oficiales 0 no oficiales, organizados 0 no, nacionales o extranjeros, de las
acciones que se emitan en virtud de esta autorizacion, facultandose asimismo al consgjo de
administracion para realizar en tal caso los tramites y actuaciones necesarios para esa
admision a cotizacion ante |os organi Smos competentes.

El consglo de administracion esta igualmente autorizado para delegar a favor de la comision
gjecutiva las facultades que le fueron otorgadas en virtud del referido acuerdo de la junta
general.

En sesion celebrada el 15 de abril de 2008, e consgjo de administracion de la Sociedad
acordo, a amparo de la autorizacién conferida por lajunta general de accionistas, aumentar el
capital social de TAVEX (el “Aumento de Capital”) mediante la emision y puesta en
circulaciéon de veintisiete millones setecientas treinta mil quinientas noventa (27.730.590)
acciones, de noventa y dos céntimos de euro (€0,92) de valor nominal cada una, de la misma
clase y serie que las actualmente en circulacion, 1o que supone un importe nominal total de
veinticinco millones quinientos doce mil ciento cuarentay dos euros con ochenta céntimos de
euro (€25.512.142,8).

Asimismo, el consgjo de administracion acordd que las acciones nuevas se emitiran con una
prima de emisién de cincuenta 'y dos céntimos de euro (€0,52) por accién, lo que supone una
prima de emision total de catorce millones cuatrocientos diecinueve mil novecientos seis
euros con ochenta céntimos de euro (€14.419.906,8) y un tipo de emision unitario de un euro
con cuarenta y cuatro céntimos de euro (€1,44) por cada nueva accion gque se emita en virtud
del Aumento de Capital (en adelante, € “Precio de Suscripcion”). En € apartado 5.3.1 de
esta Nota sobre las Acciones se incluye mas informacion sobre el Precio de Suscripcion.

El Aumento de Capital ha sido acordado con derecho de suscripcién preferente a favor de los
accionistas de la Sociedad. En €l referido acuerdo no se previo la posibilidad de suscripcion
incompleta del Aumento de Capital en la medida en que entidades del Grupo Camargo Corréa
garantizan la plena suscripcion del Aumento de Capital, tal como se describe en € apartado
5.2.2 de la presente Nota sobre las Acciones.
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La emision a que se refiere el presente Folleto no requiere autorizacion administrativa previa
al estar sujeta a régimen general de aprobacion y registro por la CNMV, segun lo establecido
enlaLey del Mercado de Valoresy su normativa de desarrollo.

4.7. En caso de nuevas emisiones, fecha prevista parala emision delos valores

Se preveé que la escritura publica de aumento de capital se otorgue el dia 23 de mayo de 2008,
tal y como se detalla en €l apartado 5.1.8 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones. En
todo caso, €l otorgamiento de la escritura se producira no mas tarde del plazo de un mes a
contar desde la fecha en que termine € Periodo de Suscripcion Preferente (tal como este
término se define con posterioridad).

4.8. Descripcion decualquier restriccion sobrelalibretransmisibilidad delos valores

No existen restricciones alalibre transmisibilidad de las acciones de |a Sociedad.

49. Indicacion de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicion vy/o
normasderetiraday recompraobligatoria en relacion con los valores

No existe ninguna norma especia que regule las ofertas obligatorias de adquisicién o la
retirada y recompra obligatoria de las acciones de la Sociedad, salvo las que se derivan de la
normativa sobre ofertas publicas de adquisiciéon contenidas en la Ley del Mercado de Valores
y e Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre e régimen de las ofertas publicas de
adquisicion de valores.

4.10. Indicacion de las ofertas publicas de adquisicion realizadas por terceros sobre €
capital del emisor, gue se hayan producido durante €l gercicio anterior v € actual.
Debe declararse € precio o las condiciones de canje de estas ofertasy su resultado

No se ha producido ninguna oferta publica de adquisicion sobre las acciones de TAVEX ni
durante el gjercicio finalizado a 31 de diciembre de 2007 ni durante el gercicio en curso.

4.11. Por loqueserefiere al paisdeorigen del emisor y al pais o paises en los que se esta
haciendo la oferta o se busca la admision a cotizacion:

4.11.1. Informacion sobrelosimpuestos sobrelarenta delosvaloresretenidos en origen

Se facilita a continuacion una descripcion general, de acuerdo con la legislacion espariola en
vigor (incluyendo su desarrollo reglamentario) a la fecha de aprobacion del presente Folleto,
del régimen fiscal aplicable alaadquisicion, titularidad y, en su caso, posterior transmision de
las acciones que se emitan en virtud del Aumento de Capital.

Debe tenerse en cuenta que el presente analisis no explicita todas las posibles consecuencias
fiscales de las mencionadas operaciones ni €l régimen aplicable a todas las categorias de
accionistas, algunos de los cuales (como por gemplo las entidades financieras, las
instituciones de inversion colectiva, las cooperativas o las entidades en atribucion de rentas)
pueden estar sujetos a normas especiales. Asimismo, |a presente descripcidn tampoco tiene en
cuenta los regimenes tributarios forales en vigor en los Territorios Historicos del Pais Vasco y
en la Comunidad Foral de Navarra, ni la normativa aprobada por las distintas Comunidades
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Auténomas que, respecto de determinados impuestos, podria ser de aplicacion a los
accionistas.

Por tanto, se aconsegja a los potenciaes inversores que consulten con sus abogados 0 asesores
fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus
circunstancias particulares. Del mismo modo, los potenciales inversores habran de estar
atentos a los cambios que la legidaciéon vigente en este momento o sus criterios de
interpretacion pudieran sufrir en el futuro.

(1) Imposicién indirectaen laadquisicion y transmisién de los valores

La adquisicion y, en su caso, ulterior transmision de las acciones que se emitan en virtud del
Aumento de Capital estara exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afadido, en los términos previstos en
el articulo 108 de la Ley del Mercado de Vaores y concordantes de las leyes reguladoras de
los impuestos citados.

(2) Imposicién directa derivada de latitularidad y posterior transmision de los valores

(i)  Accionistas residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas que tengan la
consideracion de beneficiarios efectivos de las acciones que se emitan en virtud del Aumento
de Capital y que sean, tanto residentes en territorio espafiol, como no residentes
contribuyentes por e Impuesto sobre |la Renta de no Residentes (en adelante, “IRnR”) que
acten através de establecimiento permanente en Espafia, asi como a |os accionistas personas
fisicas residentes en otros Estados miembros de la Unidn Europea (siempre que no lo sean de
un territorio calificado como paraiso fiscal) e igualmente contribuyentes por € IRnR, que
opten por tributar en calidad de contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (en adelante, “I RPF"), de acuerdo con lo previsto en €l articulo 46 del TRLIRNR (tal
y como aparece definido con posterioridad).

Se consideraran accionistas residentes en Espafia a estos efectos, sin perjuicio de lo dispuesto
en los Convenios para evitar la Doble Imposicion (en adelante, “CDI”) firmados por Espafia,
las entidades residentes en territorio espafiol conforme a articulo 8 del Texto Refundido de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “TRLIS’) aprobado por €l Real Decreto
Legidativo 4/2004, de 5 de marzo, y las personas fisicas que tengan su residencia habitual en
Espaiia, tal y como se define en el articulo 9.1 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacién parcial de las Leyes de los
Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio (en
adelante, la“Ley del IRPF”), asi como los residentes en el extranjero miembros de misiones
diplométicas espariolas, oficinas consulares espaiiolas y otros cargos oficiales, en los términos
del articulo 10.1 de la mencionada norma. Igualmente, tendran la consideracién de accionistas
residentes en Espafia a efectos fiscales las personas fisicas de nacionalidad espariola que,
cesando su residencia fiscal en Espafia, acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso
fiscal, tanto durante el periodo impositivo en € que se produzca el cambio de residencia,
como en los cuatro siguientes.
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En el caso de personas fisicas que adquieran su residencia fiscal en Espafia como
consecuencia de su desplazamiento aterritorio espafiol, podra optarse por tributar por € |RPF
o por e IRNR durante el periodo en que se efectle el cambio de residencia y los cinco
siguientes siempre que se cumplan los requisitos previstos en el articulo 93 de la Ley del
|RPF.

(@) PersonasFisicas
(a1) Impuesto sobrela Renta de las Personas Fisicas

(al.1) Rendimientosdel capital mobiliario

De conformidad con € articulo 25 de la Ley del IRPF, tendran la consideracion de
rendimientos del capital mobiliario, entre otros, los dividendos, las primas de asistencia
ajuntas, los rendimientos derivados de la constitucion o cesion de derechos o facultades
de uso o disfrute sobre las acciones que se emitan en virtud del Aumento de Capital, vy,
en general, las participaciones en los beneficios de la Sociedad, asi como cualquier otra
utilidad percibida de dicha entidad en su condicion de accionista.

Los rendimientos del capital mobiliario obtenidos por los accionistas como
consecuencia de la titularidad de las acciones que se emitan en virtud del Aumento de
Capital se integraran por e rendimiento neto resultante de deducir, en su caso, los
gastos de administracion y depdsito de su importe bruto (sin incluir aguellos gastos
derivados de la gestion discrecional e individualizada de la cartera), en la base
imponible del ahorro del gjercicio en que sean exigibles para su perceptor, gravandose
al tipo fijo del 18% y sin que pueda aplicarse ninguna deduccion para evitar la doble
imposicion.

No obstante, de conformidad con lo previsto en €l apartado y) del articulo 7 de la Ley
del IRPF, estaran exentos en e IRPF con e limite de 1.500 euros anuales los
dividendos, primas de asistencia a juntas y participaciones en los beneficios de
cualquier tipo de entidad (incluyendo la participacion en beneficios de la Sociedad), asi
como |los rendimientos procedentes de cualquier clase de activos, excepto la entrega de
acciones liberadas, que, estatutariamente o por decision de los 6rganos sociales, faculten
para participar en los beneficios de una entidad (incluida la Sociedad).

Este limite sera aplicable sobre la totalidad de los dividendos y participaciones en
beneficios obtenidos durante el afio natural por e contribuyente del IRPF en su
condicion de accionista 0 socio de cualquier entidad. Esta exencién no se aplicara
cuando los dividendos y participaciones en beneficios deriven de valores adquiridos
dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que aguéllos se hubieran satisfecho
cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una
transmisién de val ores homogéneos.

Asimismo, los accionistas soportaran con caracter general una retencion, a cuenta del
IRPF, del 18% sobre el importe integro del beneficio distribuido, sin tener en cuenta, a
estos efectos, la exencidn de 1.500 euros descrita anteriormente. La retencion a cuenta
serd deducible de la cuota liquida del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de
ésta, daralugar alas devoluciones previstas en € articulo 103 delaLey del IRPF.
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(al.2) Gananciasy peérdidas patrimoniales

Las variaciones en el valor del patrimonio de los contribuyentes por e IRPF que se
pongan de manifiesto con ocasion de cualquier alteracion de dicho patrimonio daran
lugar a ganancias o pérdidas patrimoniales que, en el caso de la transmision a titulo
oneroso de las acciones que se emitan en virtud del Aumento de Capital, se
cuantificardn por la diferencia negativa o positiva, respectivamente, entre el valor de
adquisicion de estos valores y su valor de transmision, que vendra determinado (i) por
su valor de cotizacion en la fecha en la que se produzca dicha transmision o (ii) por el
precio pactado cuando sea superior a dicho valor de cotizacion.

Tanto e vaor de adquisiciéon como € de transmision se incrementard o minorara,
respectivamente, en los gastos y tributos inherentes a dichas operaciones.

L as ganancias o pérdidas patrimoniales gue se pongan de manifiesto como consecuencia
de las transmisiones de las acciones que se emitan en virtud del Aumento de Capital
Ilevadas a cabo por |0s accionistas se integraran y compensaran en sus respectivas bases
imponibles del ahorro del gercicio en que tenga lugar la alteracion patrimonial,
gravandose, si €l saldo resultante de laintegracion y compensacién en la base imponible
del ahorro resultase positivo, a tipo fijo del 18% con independencia del periodo durante
el cual se hayan generado.

Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de las acciones que se emitan
en virtud del Aumento de Capital no estan sometidas a retencion.

Finalmente, determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de las acciones que se
emitan en virtud del Aumento de Capital no seintegraran en la base imponible del |RPF
del accionista cuando éste hubiera adquirido valores homogéneos dentro de los dos
meses anteriores o posteriores alafecha de la transmision que origind la citada pérdida.
En estos casos, |as pérdidas patrimoniales se integraran a medida que se transmitan los
valores homogéneos que aln permanezcan en el patrimonio del contribuyente.

(a2)  Impuesto sobre el Patrimonio

Los accionistas personas fisicas residentes en territorio espafiol, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 9 de la Ley del IRPF, estdn sometidos a Impuesto sobre €
Patrimonio (en adelante, “1P”) por latotalidad del patrimonio neto de que sean titulares
a 31 de diciembre de cada afio, con independencia del lugar donde estén situados los
bienes 0 puedan gercitarse los derechos. Sin perjuicio de la normativa especifica
aprobada, en su caso, por cada Comunidad Autonoma, la Ley 19/1991, de 6 de junio,
fija a estos efectos un minimo exento de 108.182,18 euros para €l gercicio 2008 y una
escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2%y el 2,5%.

Existird obligacion de presentar declaracion por este impuesto siempre que la base
imponible del sujeto pasivo resulte superior a minimo exento antes citado o cuando, no
dandose esta circunstancia, el valor de sus bienes o derechos resulte, para € afio 2008,
superior a 601.012,10 euros. A tal efecto, aquellas personas fisicas residentes a efectos
fiscales en Espafia que adquieran acciones que se emitan en virtud del Aumento de
Capital y que estén obligadas a presentar declaracion por el 1P, deberan declarar las
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(b)

acciones gque posean a 31 de diciembre de cada afio, las cuales se computaran segun €l
valor de negociacion media del cuarto trimestre de dicho afio. El Ministerio de
Economiay Hacienda publica anual mente dicha cotizacion media.

(a3) Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacion) en
favor de personas fisicas residentes en Espafia estdn sujetas a Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones (en adelante, “ISD”) en los términos previstos en la Ley
29/1987, de 18 de diciembre, siendo sujeto pasivo e adquirente de los valores y sin
perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad
Auténoma. El tipo impositivo aplicable derivado de la aplicacion de latarifa progresiva
del impuesto oscilaréa para el afio 2008 entre el 7,65% y el 34%. No obstante, la cuota a
pagar por € I1SD se obtendra de la aplicaciéon de un coeficiente multiplicador sobre la
cuota integra obtenida de la tarifa progresiva anterior, €l cua vendra determinado en
funcion del patrimonio preexistente del contribuyente y de su grado de parentesco con
el causante o donante, con lo que €l tipo efectivo de gravamen oscilaraentreel 0% y €
81,6%.

Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades
(b.1) Dividendos

L os sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “1S”) o los que, siendo
contribuyentes por el IRNR, actlen en Espafia a través de establecimiento permanente,
integrardn en su base imponible el importe integro de los dividendos o participaciones
en beneficios percibidos como consecuencia de la titularidad de las acciones suscritas,
asi como los gastos inherentes ala participacion, en laforma previstaen el articulo 10y
siguientes del TRLIS, tributando con carécter genera al tipo de gravamen del 30% en
los periodos impositivos que seinicien a partir del 1 de enero de 2008.

Siempre gue no se dé alguno de los supuestos de exclusién previstos en € articulo 30
del TRLIS, los sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho a una deduccion del
50% de la cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de |os dividendos
o participaciones en beneficios obtenidos, a cuyos efectos se considerara que la base
imponible es el importe integro de los mismos.

La deduccion anterior sera del 100% cuando, cumplidos los restantes requisitos exigidos
por la norma, los dividendos o participaciones en beneficios procedan de una
participacion, directa o indirecta, de al menos el 5% del capital, y siempre que ésta se
hubiese poseido de manera ininterrumpida durante el afio anterior a dia en que sea
exigible e beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante €l
tiempo que sea necesario para completar el ano.

Asimismo, los sujetos pasivos del IS soportarédn una retencion, a cuenta del referido
impuesto, del 18% sobre e importe integro del beneficio distribuido, salvo que les
resulte aplicable alguna de las exclusiones de retencion previstas por la normativa
vigente, entre las que cabe sefidar la posible aplicacion de la deduccién por doble
imposicion del 100% de los dividendos percibidos, en cuyo caso, siempre que se haya
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cumplido de manera ininterrumpida el periodo de tenencia minimo de un afo, no se
practicara retencion alguna. La retencion practicada sera deducible de la cuota del ISy,
en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones previstas en el articulo
139 del TRLIS.

(b.2) Rentasderivadasdelatransmision delosvalores

El beneficio o la pérdida derivados de la transmision onerosa o lucrativa de las acciones
0 de cualquier otra alteracion patrimonial relativa a éstas, se integrara en la base
imponible de los sujetos pasivos del |S o contribuyentes por € IRNR que actlen através
de establecimiento permanente en Espafia, en la forma prevista en el articulo 10 y
siguientes del TRLIS, tributando con carécter genera al tipo de gravamen del 30% en
los periodos impositivos que seinicien a partir del 1 de enero de 2008.

Larenta derivada de latransmision de las acciones no esta sometida a retencion.

Asimismo, en los términos previstos en € articulo 30.5 del TRLIS, la transmision de
acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar a transmitente derecho a
deduccion por doble imposicion y, en su caso, le permitira disfrutar de la deduccion por
reinversion de beneficios extraordinarios, de conformidad con lo establecido en e
articulo 42 del TRLIS, por la parte de renta que no se hubiera beneficiado de la
deduccion por doble imposicidn, siempre que se cumplan los requisitos contenidos en €l
citado articulo.

Finalmente, en caso de adquisicion gratuita de las acciones por parte de un sujeto pasivo
del IS, larenta que se genere para éste tributara igualmente de acuerdo con las normas
de este impuesto, no siendo aplicable el 1SD.

(i)  Accionistas no residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas no residentes en
territorio espafol que tengan la consideracion de beneficiarios efectivos de los valores,
excluyendo a aguéllos que actien en territorio espafiol mediante establecimiento permanente
y aquienes gerciten laopcion de tributar como residentes en Espafia con arreglo alo indicado
en el apartado 4.11.1.(2).(i) anterior.

Se consideraran accionistas no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por
el IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto en
el articulo 6 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en
adelante, “TRLIRNR”) aprobado por €l Real Decreto Legidlativo 5/2004, de 5 de marzo.

El régimen que se describe a continuacion es de caracter general, por 1o que se deberan tener
en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los CDI
celebrados entre terceros paises y Esparia.
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Impuesto sobre la Renta de no Residentes
(&l Rendimientosdel capital mobiliario

Los dividendos y otros rendimientos derivados de la participacion en los fondos propios
de una entidad, obtenidos por personas fisicas 0 entidades no residentes en Espafia que
actlen a estos efectos sin establecimiento permanente en dicho territorio, estaran
sometidos a tributacion por € IRnNR a tipo general de tributacion del 18% sobre €l
importe integro percibido.

No obstante, estaran exentos los dividendos y participaciones en beneficios
mencionados en el apartado 4.11.1.(2).(i) (a.1.1) anterior obtenidos, sin mediacion de
establecimiento permanente en Esparia, por personas fisicas residentes a efectos fiscales
en la Unidn Europea o en paises o territorios con los que exista un efectivo intercambio
de informacién tributaria, con € limite de 1.500 euros, computables durante cada afio
natural. Dicha exencion no sera aplicable alos rendimientos obtenidos a través de paises
o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

Este limite sera aplicable sobre la totalidad de los dividendos y participaciones en
beneficios obtenidos durante e afio natural por el contribuyente del IRnR por su
condicion de accionista 0 socio de cualquier tipo de entidad. Esta exencion no se
aplicard cuando los dividendos y participaciones en beneficios deriven de valores
adquiridos dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran
satisfecho cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca
unatransmision de valores homogéneos.

Adicionamente y con caracter general, la Sociedad efectuara, en € momento del pago
del dividendo, unaretencién a cuentadel IRNR del 18%.

No obstante, cuando en virtud de la residencia a efectos fiscales del perceptor resulte
aplicable un CDI suscrito por Espafia o una exencion interna, se aplicara, en su caso, €
tipo de gravamen reducido previsto en el CDI para este tipo de rentas o la exencién,
previa la acreditacion de la residencia fiscal del accionista en la forma establecida en la
normativa en vigor. A estos efectos, en la actuaidad se encuentra vigente un
procedimiento especial, aprobado por la Orden del Ministerio de Economiay Hacienda
de 13 de abril de 2000, para hacer efectivas las retenciones a accionistas no residentes,
a tipo que corresponda en cada caso, 0 para excluir la retencion, cuando en €
procedimiento de pago intervengan entidades financieras domiciliadas, residentes o
representadas en Espaiia que sean depositarias 0 gestionen €l cobro de las rentas de
dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en e momento de distribuir e dividendo, la Sociedad
practicara una retencion sobre el importe integro del dividendo al tipo del 18% y
transferira el importe liquido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias
gue, a su vez, acrediten, en la forma establecida, € derecho a la aplicacién de tipos
reducidos o a la exclusion de retenciones de sus clientes (para lo cua éstos habran de
aportar a la entidad depositaria, antes del dia 10 del mes siguiente a aquél en € que se
distribuya € dividendo, un certificado de residencia fiscal expedido por |la autoridad
fiscal correspondiente de su pais de residenciaen €l que, si fuerael caso, debera constar
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expresamente que €l inversor es residente en e sentido definido en el CDI que resulte
aplicable; 0, en aquellos supuestos en los que se aplique un limite de imposicion fijado
en un CDI desarrollado mediante una Orden en la que se establezca la utilizacién de un
formulario especifico, e citado formulario en lugar del certificado) recibiran de
inmediato, para el abono a los mismos, € importe retenido en exceso. El certificado de
residencia mencionado anteriormente tiene, a estos efectos, una validez de un afio desde
su fecha de emision.

Cuando resultara de aplicacion una exencion o, por la aplicacion de algun CDI, € tipo
de retencion fuera inferior a 18% y € accionista no hubiera podido acreditar su
residencia a efectos fiscales dentro del plazo establecido al efecto, aquél podra solicitar
de la Hacienda Publica la devolucion del importe retenido en exceso con sujecion a
procedimiento y al modelo de declaracién previstos en la Orden Ministerial de 23 de
diciembre de 2003. Se aconseja a | os accionistas que consulten con sus asesores sobre €l
procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar la mencionada devolucion ala
Hacienda Publica espafiola.

El procedimiento recogido en la Orden del Ministerio de Economiay Hacienda de 13 de
abril de 2000 que se ha descrito anteriormente no sera aplicable respecto de los
dividendos o participaciones en beneficios que, con € limite de 1.500 euros, estén
exentos de tributacion en el IRNR en los términos indicados previamente. En este caso,
la Sociedad efectuard, en el momento del pago del dividendo, una retencién a cuenta del
IRNR del 18%, pudiendo € accionista, en su caso, solicitar de la Hacienda Publica la
devolucion del importe retenido en exceso con sujecion al procedimiento previsto en la
Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

En todo caso, practicada la retencion procedente a cuenta del IRNR o reconocida la
procedencia de la exencion, los accionistas no residentes no estaran obligados a
presentar declaracién en Espafia por € IRnR.

(a2) Gananciasy pérdidas patrimoniales

De acuerdo con @ TRLIRNR, las ganancias patrimonial es obtenidas por personas fisicas
o entidades no residentes sin mediacion de establecimiento permanente en Esparia por la
transmision de valores o cualquier otra ganancia de capital relacionada con dichos
valores estardn sometidas a tributacion por € IRnR. En particular, las ganancias
patrimoniales derivadas de |a transmision de acciones tributardn por €l IRnR al tipo del
18%, salvo que resulte aplicable una exencion interna o un CDI suscrito por Esparia, en
Cuyo caso se estara alo dispuesto en dicho CDI.

Adicionamente, estaran exentas, por aplicacion de laley interna espariola, las ganancias
patrimonial es siguientes:

(i) Lasderivadas de latransmision de las acciones en mercados secundarios oficiales
de valores espafioles obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente en
Espaiia por personas fisicas o entidades residentes en un Estado que tenga suscrito
con Espafia un CDI con clausula de intercambio de informacién, siempre que no
hayan sido obtenidas a travées de paises o0 teritorios caificados
reglamentariamente como paraisos fiscales.
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(b)

(i) Las derivadas de la transmisién de las acciones obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente en Espafia por personas fisicas o entidades residentes
a efectos fiscales en otros Estados miembros de la Union Europea o por
establecimientos permanentes de dichos residentes situados en otro Estado
miembro de la Union Europea, siempre que no hayan sido obtenidas a través de
paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales. La
exencion no alcanza a las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de
acciones 0 derechos de una entidad cuando (i) el activo de dicha entidad consista
principalmente, de forma directa o indirecta, en bienes inmuebles situados en
territorio espafiol, o (ii) en algin momento, dentro de los doce meses precedentes
alatransmision, el sujeto pasivo haya participado, directa o indirectamente, en, al
menos, el 25% del capital o patrimonio de la sociedad emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calcularay sometera a tributacion separadamente
para cada transmision, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en
caso de varias transmisiones con resultados de distinto signo. Su cuantificacion se
efectuara aplicando las reglas del articulo 24 del TRLIRNR.

De acuerdo con lo dispuesto en e TRLIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por
no residentes sin mediacion de establecimiento permanente no estardn sujetas a
retencion o ingreso a cuentadel IRNR.

El accionista no residente estard obligado a presentar declaracion, determinando e
ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la
declaracién e ingreso su representante fiscal en Espafia o €l depositario o gestor de las
acciones, con sujecion a procedimiento y modelo de declaracion previstos en la Orden
Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

De resultar aplicable una exencion, ya sea en virtud de la ley espafiola o de un CDI, €
inversor no residente habra de acreditar su derecho mediante la aportacién de un
certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su
pais de residencia (en € que, s fuera € caso, debera constar expresamente que €l
inversor es residente en dicho pais en e sentido definido en e CDI que resulte
aplicable) o del formulario previsto en la Orden que desarrolle el CDI que resulte
aplicable. Dicho certificado de residencia tiene, a estos efectos, una validez de un afio
desde su fecha de emision.

Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espafia, estan sujetas al IP las
personas fisicas que no tengan su residencia habitual en territorio espafiol de
conformidad con lo previsto en € articulo 9 delaLey del IRPF y que sean titulares a 31
de diciembre de cada afio de bienes situados en territorio espafiol o de derechos que
pudieran gercitarse o hubieran de cumplirse en dicho territorio. Estos bienes o derechos
seran los unicos gravados en Espafia por € 1P, sin que pueda practicarse la minoracion
correspondiente a minimo exento detallado en € apartado 4.11.1. (2) (i) (a.2) anterior,
aplicandoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos marginales
oscilan para el afo 2008 entre el 0,2%y € 2,5%.
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Las autoridades espafolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad
espariola deben considerarse bienes situados en Esparia a efectos fiscales en todo caso.

Caso de que proceda su gravamen por €l 1P, los valores propiedad de personas fisicas no
residentes y que estén admitidos a negociacion en mercado secundario oficial de valores
espanol se computaran por la cotizacion media del cuarto trimestre de cada afio. El
Ministerio de Economia y Hacienda publica anualmente la mencionada cotizacion
media a efectos de este impuesto. La tributacion se realizara mediante autoliquidacion
gue debera ser presentada por €l sujeto pasivo, su representante fiscal en Espafia o €
depositario 0 gestor de sus acciones en Espafia, con sujecion a procedimiento y modelo
previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

Se aconsgja a los accionistas no residentes que consulten con sus abogados o0 asesores
fiscales sobre los términos en los que, en cada caso concreto, habrade aplicarse € |P.

Impuesto sobr e Sucesionesy Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espafia, |as adquisiciones atitulo
lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafa, y cualquiera que sealaresidencia
del transmitente, estaran sujetas al 1SD cuando la adquisicion lo sea de bienes situados
en territorio espafnol o de derechos que puedan gercitarse o hubieran de cumplirse en
ese territorio. Las autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una
sociedad espariola deben considerarse bienes situados en Espafa a efectos fiscales en
todo caso.

L as sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las
rentas que obtengan a titulo lucrativo tributardn generalmente como ganancias
patrimoniales de acuerdo con las normas del IRNR anteriormente descritas, sin perjuicio
delo previsto en los CDI que pudieran resultar aplicables.

Se aconsgja a los accionistas no residentes que consulten con sus asesores fiscal es sobre
los términos en los que, en cada caso concreto, habra de aplicarse el ISD.

4.11.2. Indicacion de si el emisor asume la responsabilidad de la retencion de impuestos

en origen

TAVEX, en cuanto emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de latitularidad de
las acciones que se emitan en virtud del Aumento de Capital, asume la responsabilidad de
practicar la correspondiente retencion a cuenta de impuestos en Espafia con arreglo a lo
dispuesto en la normativa vigente.

S.

CLAUSULASY CONDICIONESDE LA OFERTA

5.1. Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y procedimiento para la

suscripcion dela oferta

5.1.1.Condiciones a las que esta sujeta la oferta

El Aumento de Capital objeto de esta Nota sobre las Acciones no esté sujeto a condiciones.
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5.1.2.Importe total de la emision/oferta, distinguiendo los valores ofertados para la
venta y los ofertados para suscripcion; si € importe no es fijo, descripcion de los
acuerdos y del momento en que se anunciard al publico €l importe definitivo de la
oferta

El Aumento de Capital en virtud del cual se emitiran las nuevas acciones tiene un importe
nominal de veinticinco millones quinientos doce mil ciento cuarenta 'y dos euros con ochenta
céntimos de euro (€25.512.142,8) y se redlizara mediante la emision y puesta en circulacion
de veintisiete millones setecientas treinta mil quinientas noventa (27.730.590) acciones de
TAVEX de nueva emision, de noventa 'y dos centimos de euro (€0,92) de valor nominal cada
unay de la misma clase y serie que las actuamente en circulacion. Las acciones nuevas se
emitiran con una prima de emisién de cincuentay dos céntimos de euro (€0,52) por accion, o
gue supone una prima de emision total de catorce millones cuatrocientos diecinueve mil
novecientos seis euros con ochenta céntimos de euro (€14.419.906,8) y un tipo de emision
unitario de un euro con cuarenta'y cuatro céntimos de euro (€1,44) por cada nueva accién que
se emita en virtud del Aumento de Capital.

En el acuerdo de aumento de capital social en virtud del cual se emitirén las nuevas acciones,
adoptado por el consgjo de administracion de TAVEX con fecha 15 de abril de 2008, no se
previd la posibilidad de suscripcion incompleta del Aumento de Capital en la medida en que
entidades del Grupo Camargo Corréa garantizan la plena suscripcion del Aumento, de
conformidad con lo establecido en el apartado 5.2.2. de la presente Nota sobre las Acciones.

En este sentido, dado que las acciones que se emitan en virtud del Aumento de Capital serén
integramente suscritas a Precio de Suscripcion, € importe total del Aumento de Capital
ascendera a treintay nueve millones novecientos treintay dos mil cuarentay nueve euros con
sesenta céntimos de euro (€39.932.049,6) y las acciones nuevas representaran un 31,41% del
capital social de TAVEX alafecha de este Folleto y antes de emitirse las acciones nuevas y
un 23,90% unavez emitidas las acciones nuevas.

5.1.3.Plazo, incluida cualquier posible modificacién, durante e que estara abierta la
ofertay descripcion del proceso de solicitud

(A) Calendario previsto para e Aumento de Capital

Se incluye a continuacién un calendario estimativo del Aumento de Capital, proceso que se
describe con mas detalle a continuacion del referido calendario y en e apartado 5.1.8
siguiente.

Actuacion Fecha estimada
Aprobacién y registro del Folleto Informativo por laCNMV 22 de abril de 2008
Publicacion del anuncio en el Boletin Oficia del Registro Mercantil 24 de abril de 2008

Inicio del Periodo de Suscripcion Preferente y de solicitud de Acciones

Adicionales (Primera Vuelta) 25 de abril de 2008
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Actuacion

Fecha estimada

Finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente y de solicitud de Acciones
Adicionales

9 de mayo de 2008

Fecha de asignacion de acciones del Periodo de Suscripcion Preferente y de las
Acciones Adicionales solicitadas durante dicho periodo.

16 de mayo de 2008

Ingreso, en su caso, por sociedades del Grupo Camargo Corréadel importe total de
las Acciones Sobrantes tras €l Periodo de Suscripcion Preferente y la Fecha de
Asignacion de Acciones Adicionales.

Periodo de Adjudicacion Discrecional (Segunda Vuelta).

19 de mayo de 2008

Adjudicacion de Acciones del Periodo de Adjudicacion Discrecional a inversores
y, en su caso, adjudicacion a sociedades del Grupo Camargo Corréa de las
acciones que quedaran pendientes de suscribir tras la finalizacion de los periodos
anteriores

20 de mayo de 2008

Fecha de Desembol so:

Desembolso por parte de las Entidades Participantes de las acciones nuevas
suscritas en € Periodo de Suscripcion Preferente y en la Fecha de Asignacion de
Acciones Adicionales.

Desembolso por parte de las Entidades Participantes de |las acciones suscritas, en
su caso, en el Periodo de Adjudicacién Discrecional.

Adjudicacién, en su caso, a sociedades del Grupo Camargo Corréa de las Acciones
de Adjudicacion Discrecional que no hayan sido desembol sadas en esta fecha.

Aplicacion del importe ingresado por sociedades Grupo Camargo Corréa al
desembol so de las acciones que les hubieran sido adjudicadas.

22 de mayo de 2008

Cierre del Aumento de Capital y otorgamiento de la escritura publica

23 de mayo de 2008

Inscripcion de laescritura plblica en €l Registro Mercantil

26 de mayo de 2008

Admision a cotizacién de |as acciones nuevas

2 dejunio de 2008

Se hace constar que los plazos anteriormente indicados podrian no cumplirse v,
consecuentemente, que podria retrasarse la gjecucion de |as operaciones descritas, |o cual, de
ocurrir, serd comunicado por la Sociedad mediante hecho relevante.

(B) Periodosde suscripcion

L as acciones objeto del Aumento de Capital, en su caso, podran ser suscritas en dos periodos

consecutivos segun se indica a continuaci on:

(1) Periodo de Suscripcion Preferente y de solicitud de Acciones Adicionales (Primera

Vuelta)

En el acuerdo de aumento de capital en virtud del cual se emitirén las acciones nuevas se
reconoce a los accionistas de la Sociedad €l derecho de suscripcion preferente, que se regira

por |os siguientes términos:
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(i)

(i1)

(iii)

Asignacion de los derechos de suscripcién preferente. Los derechos de suscripcion
preferente respecto de las acciones nuevas corresponderan a los accionistas de la
Sociedad que se encuentren legitimados en los registros contables de Iberclear y sus
Entidades Participantes (los “Accionistas L egitimados’) a las 23:59 horas de Madrid
del dia habil bursatil anterior al del inicio del Periodo de Suscripcion Preferente, ta
como este término se define en el parrafo (iii) siguiente.

Derechos de suscripcion preferente. Los accionistas de la Sociedad podran gercitar,
dentro del Periodo de Suscripcion Preferente (tal y como este término se define con
posterioridad), €l derecho a suscribir un nimero de acciones proporcional a valor
nominal de las acciones que posean.

A cada accion antigua de TAVEX le correspondera un derecho de suscripcion
preferente. Seran necesarios diecinueve (19) derechos de suscripcion preferente para
suscribir seis (6) acciones nuevas. A efectos de calcular esta proporcion se han tenido en
cuenta las 470.569 acciones que la Sociedad tiene en autocartera. En el acuerdo del
consgjo de 15 de abril de 2008 se manifesto el compromiso de la Sociedad de que, desde
ese dia y hasta la finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente, la Sociedad no
realizard adquisiciones o transmisiones de acciones propias, con €l fin de no incidir en el
computo o modificacién del derecho de suscripcion proporcional y preferente de los
accionistas.

Adicionamente, a los efectos de calcular esta proporcién se ha tenido en cuenta que €
nimero de acciones actualmente emitidas (es decir, e numero de derechos de
suscripcion preferente existentes) no es miltiplo de 19, sino que existe un sobrante de 9
derechos de suscripcion preferente. Con € fin de que el nUmero actual de acciones (es
decir, el nimero de derechos de suscripcion preferente existentes), teniendo en cuenta
las acciones que la Sociedad posee en autocartera, sea un multiplo de 19, la sociedad
Alcasval, S.L., debidamente representada por € consgero de la Sociedad, Don Enrique
Garran Marzana, ha renunciado, previamente al registro de este Folleto, a 9 derechos de
suscripcion preferente que como accionista le correspondian.

Cada accion nueva suscrita en gjercicio del derecho de suscripcion preferente debera ser
suscritay desembolsada al Precio de Suscripcion, esto es, 1,44 euros por accion.

Ejercicio de los derechos. El periodo de suscripcion preferente tendra una duracion de
quince (15) dias naturades y comenzard € dia habil bursatil siguiente a de la
publicacion del anuncio de Aumento de Capital en el Boletin Oficia del Registro
Mercantil (“BORME"), previéndose que dicho anuncio se publique € dia 24 de abril de
2008 (en adelante, el “Periodo de Suscripcion Preferente’). El Periodo de Suscripcion
Preferente no serd prorrogable. Esta previsto que € Periodo de Suscripcién Preferente
comience el 25 de abril de 2008 y finalice el 9 de mayo de 2008.

Asimismo, durante el Periodo de Suscripcion Preferente otros inversores distintos a los
Accionistas Legitimados podran adquirir en el mercado derechos de suscripcion
preferente suficientes y en la proporcidn necesaria para suscribir acciones nuevas (esto
es, 19 derechos de suscripcion preferente por cada 6 acciones nuevas) y suscribir las
acciones nuevas correspondientes (en adelante, los “Inver sores’).
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(iv)

Tan pronto como se publique € anuncio de Aumento de Capital en el BORME, la
Entidad Agente, en las instrucciones que remita, a través de Iberclear, a todas las
Entidades Participantes les informara de los plazos de tramitacion del Aumento por
parte de los inversores, la existencia de dos vueltas (Periodo de Suscripcion Preferente y
Periodo de Adjudicacion Discrecional) y, en particular, de que la solicitud de Acciones
Adicionaes (tal como este término se define en el punto (iv) siguiente) debera hacerse
durante el Periodo de Suscripcion Preferente.

Soalicitud de Acciones Adicionales. Durante € Periodo de Suscripcion Preferente, los
Accionistas Legitimados y los Inversores podran solicitar a tiempo de gercitar sus
derechos de suscripcion preferente, adicionalmente y con caracter incondicional e
irrevocable, la suscripcion de acciones de la Sociedad (“ Acciones Adicionales’) parae
supuesto de que al término del Periodo de Suscripcion Preferente quedaran acciones no
suscritas en gjercicio del derecho de suscripcion preferente (en adelante, las “ Acciones
Sobrantes’) y, por tanto, no se hubiera cubierto el importe total del Aumento de
Capital. Para solicitar Acciones Adicionales, los Accionistas Legitimados y/o los
Inversores deberan haber gercitado la totalidad de los derechos de suscripcion
preferente de los que fueran titulares al tiempo de solicitar las Acciones Adicionales.

A estos efectos, las Entidades Participantes seran responsables de verificar que los
Accionistas Legitimados y los Inversores que soliciten Acciones Adicionales hayan
gjercitado la totalidad de los derechos de suscripcion preferente de los que las Entidades
Participantes tuvieran conocimiento que les correspondieran.

En ningln caso se adjudicaran a los Accionistas Legitimados y/o a los Inversores mas
acciones de las que hubieran solicitado. La adjudicacion de Acciones Adicionales queda
sujeta a la existencia de Acciones Sobrantes tras el gjercicio del derecho de suscripcion
preferente.

Procedimiento de gjercicio. Para gercitar los derechos de suscripcion preferentey, en su
caso, solicitar la suscripcion de Acciones Adicionales, los Accionistas L egitimados y/o
los Inversores deberan dirigirse a la Entidad Participante de Iberclear en cuyo registro
contable tengan inscritos los derechos de suscripcion preferente, (que en el caso de los
Accionistas Legitimados serd la Entidad Participante en la que tengan depositadas las
acciones que les confieren tales derechos) indicando su voluntad de ejercitar sus
derechos de suscripcion preferente, y en qué cantidad, y, en su caso, de solicitar la
suscripcion de Acciones Adicionales.

Las 6rdenes que se cursen referidas a gjercicio del derecho de suscripcion preferente se
entenderdn formuladas con caracter firme, irrevocable e incondicional. Las Ordenes
relativas a la solicitud de Acciones Adicionales deberdn formularse por un importe
determinado, no tendran limite cuantitativo y se entenderan también formuladas con
caracter firme, irrevocable e incondicional, sin perjuicio de que puedan no ser atendidas,
en todo o en parte, en aplicacion de las reglas de asignacion de Acciones Sobrantes
descritas en el presente apartado 5.1.3.

L os derechos de suscripcion preferente respecto de las acciones nuevas se extinguiran
autométicamente ala finalizacién del Periodo de Suscripcion Preferente.
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(vi)

(vii)

Comunicaciones de las Entidades Participantes a la Entidad Agente. Las Entidades
Participantes deberan comunicar, por cuenta de sus ordenantesy, en su caso, en nombre
propio, €l volumen total de suscripciones de acciones nuevas efectuadas ante ellas y, de
forma separada, €l volumen total de solicitudes de suscripcion de Acciones Adicionales
efectuadas ante ellas a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante, la“Entidad
Agente’) no més tarde de las 10:00 horas de Madrid del tercer dia habil bursatil
siguiente a la finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (que esta previsto que
sea € 14 de mayo de 2008) siguiendo las instrucciones operativas que a tal efecto se
hubieran establecido por la Entidad Agente o por Iberclear. Asimismo, las Entidades
Participantes deberdn comunicar a la Entidad Agente diariamente durante el Periodo de
Suscripcion Preferente el nimero de acciones suscritas en gercicio del derecho de
suscripcion preferente y el nimero total de Acciones Adicionales solicitadas, todo ello
en los términos previstos en las referidas instrucciones operativas.

La Entidad Agente podr4 no admitir aquellas comunicaciones de las Entidades
Participantes que hayan sido transmitidas en fecha u hora posterior a la sefialada o las
gue no cumplan cuaquiera de los requisitos O instrucciones que para esas
comunicaciones se exigen en las instrucciones operativas emitidas o en la legidacion
vigente, sin responsabilidad alguna por su parte ni por parte de la Sociedad y sin
perjuicio de la eventual responsabilidad en que pudiera incurrir la Entidad Participante
infractora ante los titulares de las ordenes presentadas en plazo ante dicha Entidad.
Asimismo, las Entidades Participantes responderan de latitularidad, situacion y tenencia
de las acciones de TAVEX, sin responsabilidad alguna de la Entidad Agente a este
respecto.

Fecha de Asignacién de Acciones Adicionales solicitadas durante el Periodo de
Suscripcion Preferente. En el supuesto de que finalizado € Periodo de Suscripcion
Preferente hubiera Acciones Sobrantes, €l quinto dia habil bursatil siguiente a la fecha
de finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (en adelante, la “Fecha de
Asignaciéon de Acciones Adicionales’, prevista para € dia 16 de mayo de 2008) se
procedera a distribuir las Acciones Sobrantes entre los Accionistas Legitimados y los
Inversores que hubiesen solicitado la suscripcion de Acciones Adicionales durante el
Periodo de Suscripcion Preferente en la forma que se indica a continuacion.

» En esa fecha, la Entidad Agente, de acuerdo con la informacion recibida,
procedera a determinar €l nUmero de Acciones Sobrantes y a asignarlas a aguellos
Accionistas Legitimados e Inversores que hubieran solicitado la adjudicacion de
Acciones Adicionales de acuerdo con lo mencionado en e presente apartado
5.1.3.

Si e numero de Acciones Adicionales solicitadas fuera superior a las Acciones
Sobrantes, la Entidad Agente practicara un prorrateo conforme a las siguientes
reglas:

- Las Acciones Sobrantes se adjudicaran de forma proporcional a volumen
de Acciones Adicionales solicitadas, utilizando para ello € porcentaje que
las Acciones Adicionales solicitadas por cada suscriptor representan
respecto a total de Acciones Adicionales solicitadas. Esos porcentajes a
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utilizar para la asignacion proporcional se redondearan a la bgja hasta tres
cifras decimales (es decir, 0,78974 seigualaraa 0,789).

- Como regla general, en caso de fracciones en la adjudicacion, se redondeara
a la bagja hasta el nimero entero més cercano de forma que resulte un
numero exacto de Acciones Adicionales a adjudicar a cada suscriptor.

- Si tras la aplicacion de los parrafos anteriores hubiese Acciones Sobrantes
no adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se distribuiran una a una, por
orden de mayor a menor cuantia de la peticion y, en caso de igualdad, por €l
orden afabético de los Accionistas Legitimados o Inversores que hubiesen
formulado estas peticiones segln la primera posicion (y, en caso de
igualdad, siguiente o siguientes) del campo “Nombres y Apellidos o Razon
Social”, sea cua fuere su contenido, que figure en las transmisiones
electronicas -0 en su defecto soportes magnéticos- remitidas por las
Entidades Participantes, a partir delaletra“A”.

»  LaEntidad Agente comunicara a las Entidades Participantes a través de las que se
formularon las respectivas solicitudes de Acciones Adicionales € nimero de
Acciones Sobrantes asignadas a los solicitantes de Acciones Adicionales no mas
tarde del sexto dia habil bursétil siguiente alafecha de finalizacién del Periodo de
Suscripcion Preferente. Esta previsto que la referida comunicacion de la Entidad
Agente a las Entidades Participantes tenga lugar € 19 de mayo de 2008.
Asimismo, las Entidades Participantes deberan comunicar a los solicitantes de
Acciones Adicionales € nimero de Acciones Sobrantes que les hubieran sido
asignadas una vez que reciban la comunicacion de la Entidad Agente y, en todo
caso, no més tarde de la Fecha de Desembolso de las acciones (tal como este
término se define con posterioridad).

Las Acciones Sobrantes asignadas a los solicitantes de Acciones Adicionales se
entenderan suscritas en la Fecha de Asignacion de Acciones Adicionales.

(2) Periodo de Adjudicacion Discreciona (Segunda V uelta)

En el supuesto de que, finalizado el Periodo de Suscripcion Preferente, |as acciones suscritas
durante dicho periodo, junto con las Acciones Adicionales solicitadas por |os suscriptores, no
fuesen suficientes para cubrir la totalidad de las nuevas acciones objeto del Aumento de
Capital, quedando, por tanto, acciones sobrantes (“Acciones de Adjudicacion
Discrecional”), la Entidad Agente lo pondra en conocimiento de la Sociedad no més tarde de
las 09:00 horas de Madrid del sexto dia habil bursétil siguiente alafinalizacion del Periodo de
Suscripcion Preferente y se iniciara un periodo de adjudicacion discrecional de dichas
acciones (en adelante, € “Periodo de Adjudicacion Discrecional”).

Ese Periodo, en su caso, comenzara ho mas tarde de las 09:00 horas de Madrid del sexto dia
habil bursdtil siguiente a la finalizaciéon del Periodo de Suscripcion Preferente
(previsiblemente el dia 19 de mayo de 2008) y finaizara a las 17:30 horas de Madrid del
mismo dia. Si se abriese € Periodo de Adjudicacion Discrecional, la Sociedad |o pondra en
conocimiento de laCNMV mediante una comunicacion de hecho relevante.
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Durante € Periodo de Adjudicacion Discrecional, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.,
adicionalmente a sus funciones como Entidad Agente, actuara como entidad colocadora (la
“Entidad Colocadora”) con €l fin de recibir propuestas de suscripcion sobre las Acciones de
Adjudicacion Discrecional de inversores cualificados en Espafia (tal y como este término se
define en el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre), asi como de quienes
revistan la condicién de inversores cualificados fuera de Espaiia.

Las propuestas de suscripcion que se presenten durante € Periodo de Adjudicacion
Discrecional seran firmes e irrevocables e incluirdn el nimero de Acciones de Adjudicacion
Discrecional que cadainversor esté dispuesto aadquirir a Precio de Suscripcion.

Sin perjuicio de lo anterior, los inversores cualificados, en cualquier momento tras €l inicio
del Periodo de Suscripcion Preferente, podran cursar peticiones de suscripcion de Acciones de
Adjudicacion Discrecional a la Entidad Colocadora para su adjudicaciéon por la Sociedad
durante & Periodo de Adjudicacion Discrecional, en caso de abrirse este Periodo. En este
supuesto, las peticiones que se cursen, gue seran firmes e irrevocables, estaran sujetas, en todo
caso, a la existencia de acciones sobrantes tras la Fecha de Asignacion de Acciones
Adicionales y a su adjudicacion definitiva y discrecional a cada uno de los solicitantes por
parte de TAVEX.

La Sociedad, oida la opinion de la Entidad Colocadora, evaluara las propuestas de suscripcion
recibidas, aplicando criterios de calidad, seriedad y estabilidad de la inversion, pudiendo
admitir, total o parciamente, o rechazar cualquiera de dichas propuestas de suscripcion
seleccionadas de entre las recibidas, a su sola discrecion y sin necesidad de motivacion
alguna, pero actuando de buena fe y respetando que no se produzcan discriminaciones
injustificadas entre propuestas del mismo rango y caracteristicas.

Se prevé que la Sociedad comunicard la asignacion definitiva de las Acciones de
Adjudicacion Discrecional ala Entidad Agente no mas tarde de las 17:00 horas de Madrid del
dia habil bursétil siguiente a la finalizacion del Periodo de Adjudicacion Discreciona, fecha
prevista para e 20 de mayo de 2008. La Entidad Agente comunicara esta asignacion
definitiva a las Entidades Participantes indicadas por los inversores no mas tarde de las 09:00
horas de Madrid del segundo dia habil bursatil siguiente a la finalizacion del Periodo de
Adjudicacion Discrecional (previsiblemente € dia 21 de mayo de 2008). Una vez
comunicadas las asignaciones de Acciones de Adjudicacion Discrecional a las referidas
Entidades Participantes, las propuestas de suscripcién de los inversores se convertiran
automati camente en ordenes de suscripcion en firme.

(3) Suscripcion por entidades del Grupo Camargo Corréa de las acciones que guedaran
pendientes de suscribir tras lafinalizacién de |os periodos anteriores

En el supuesto de que, una vez finalizados |os sucesivos periodos de suscripcion referidos en
el presente apartado 5.1.3., quedaran acciones pendientes de suscribir o Acciones de
Adjudicacion Discrecional que no hubieran sido desembolsadas, éstas serén suscritas y
desembol sadas por entidades del Grupo Camargo Corréa, de conformidad con lo previsto en
los apartados 5.1.8. y 5.2.2. de la presente Nota sobre las Acciones.
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(4) Cierre anticipado del Aumento de Capital

No obstante lo previsto en los apartados anteriores, la Sociedad podra en cualquier momento
dar por concluido e Aumento de Capital de forma anticipada una vez que haya finalizado el
Periodo de Suscripcion Preferente, siempre y cuando hubiera quedado integramente suscrito
el Aumento de Capital.

5.1.4.Indicacion de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse o suspenderse la
ofertay de s larevocacion puede producirse unavez iniciada la negociacion

No se ha previsto ninguna causa de desistimiento ni de revocacion automatica de la emision
de acciones objeto de la presente Nota sobre las Acciones, a margen de las que pudieran
derivarse de la aplicacion de la ley o dd cumplimiento de una resolucién judicial o
administrativa.

5.1.5.Descripcion de la posibilidad de reducir suscripcionesy la manera de devolver €
importe sobrante de la cantidad pagada por los solicitantes

No se ha previsto la posibilidad de reducir las suscripciones en e Periodo de Suscripcion
Preferente. No obstante, el nimero maximo de Acciones Adicionales que pueden llegar a
suscribir los Accionistas Legitimados y los Inversores dependera del nimero de Acciones
Sobrantes y de las reglas de asignacion de Acciones Sobrantes descritas en e apartado 5.1.3.
anterior.

5.1.6.Detalles de cantidad minima y/o maxima de solicitud

La cantidad de nuevas acciones que durante el Periodo de Suscripcion Preferente podran
suscribir los Accionistas Legitimados y/o los Inversores sera la que resulte de aplicar la
relacion expuesta en el apartado 5.1.3. anterior (es decir, 6 acciones nuevas por 19 derechos
de suscripcion preferente, correspondiendo un derecho de suscripcidn por accion existente de
la Sociedad).

Ademas, los suscriptores de nuevas acciones gque hubiesen realizado la correspondiente
solicitud de Acciones Adicionales durante € Periodo de Suscripcion Preferente podran
suscribir Acciones Adicionales en los términos indicados en el apartado 5.1.3. anterior. El
nimero maximo efectivo de Acciones Adicionales que pueden llegar a suscribir esos
accionistas e inversores dependera del nimero de Acciones Sobrantes y de las reglas de
asignacion de Acciones Sobrantes descritas en el apartado 5.1.3 anterior.

En e Periodo de Adjudicacion Discrecional no existira nUmero minimo o maximo para las
propuestas de suscripcion por los inversores de que se trate.

5.1.7. Indicacién del plazo en el cual puederetirarse una solicitud

Las solicitudes de suscripcion de acciones reaizadas durante el Periodo de Suscripcion
Preferente (es decir, tanto las que se realicen en gercicio de los derechos de suscripcion
preferente como las solicitudes de Acciones Adicionales) tendran la consideracion de 6rdenes
de suscripcion en firme y seran, por tanto, irrevocables, sin perjuicio de que las mencionadas
solicitudes de Acciones Adicionales puedan no ser atendidas en su totalidad en aplicacion de
las reglas de asignacion de Acciones Sobrantes descritas en € apartado 5.1.3. anterior.
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Asimismo, las propuestas de suscripcion de Acciones de Adjudicacion Discrecional serén
igualmente firmes e irrevocables.

5.1.8.Método y plazos para €l pago delosvaloresy para la entrega de los mismos

(A) Pago delasacciones

(1) Acciones suscritas en el Periodo de Suscripcion Preferente y en la Fecha de Asignacion

de Acciones Adicionales

(i)

(i)

Acciones suscritas en el Periodo de Suscripcion Preferente. EI desembolso integro
del Precio de Suscripcion (es decir, 1,44 euros por accién) de cada nueva accion
suscrita durante €l Periodo de Suscripcion Preferente se debera redlizar por los
suscriptores en el momento de la suscripcion de las nuevas acciones y através de
las Entidades Participantes de Iberclear por medio de las cuales hayan cursado sus
ordenes de suscripcion.

L as Entidades Participantes ante las que se hayan cursado ordenes de suscripcion
de nuevas acciones abonaran los importes correspondientes a desembolso de
éstas ala Entidad Agente no mas tarde de las 9:00 horas de Madrid del noveno dia
habil bursétil siguiente a la finalizacion del Periodo de Suscripcién Preferente (la
“Fecha de Desembolso”), con fecha valor del mismo dia (previsiblemente € dia
22 de mayo de 2008). La Entidad Agente procedera a abonar dichos fondos en la
cuenta abierta por la Sociedad en la Entidad Agente con fecha valor del mismo dia
no mas tarde de las 10:00 horas de Madrid.

Acciones suscritas en |la Fecha de Asignacion de Acciones Adicionaes. El
desembolso integro del Precio de Suscripcion de cada nueva accién suscrita en la
Fecha de Asignacion de Acciones Adicionales se realizara por los Accionistas
Legitimados y/o los Inversores que las hubieran suscrito no mas tarde de la Fecha
de Desembolso (previsiblemente e dia 22 de mayo de 2008), a través de las
Entidades Participantes ante las que hayan cursado sus ordenes de suscripcion de
Acciones Adicionales.

Sin perjuicio de lo anterior, las Entidades Participantes pueden solicitar a los
suscriptores una provision de fondos por el importe correspondiente a Precio de
Suscripcién de las Acciones Adicionales solicitadas.

En todo caso, si el nimero de Acciones Adicionales finalmente asignadas a cada
peticionario fuerainferior a nimero de Acciones Adicionales solicitadas por éste,
la Entidad Participante estara obligada a devolver a tal peticionario, libre de
cualquier gasto o comisién, € importe correspondiente de la provision de fondos
o del exceso por 1o no adjudicado, conforme a los procedimientos que resulten de
aplicacion a esas Entidades Participantes. Dicha devolucion se llevard a cabo
dentro del dia habil bursatil siguiente a la Fecha de Asignacién de Acciones
Adicionales.

L as Entidades Participantes ante las que se hayan cursado ordenes de suscripcion
de Acciones Adicionales abonaran los importes correspondientes al desembolso
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de éstas ala Entidad Agente no mas tarde de las 9:00 horas de Madrid de la Fecha
de Desembolso (previsiblemente el dia 22 de mayo de 2008), con fecha valor del
mismo dia. La Entidad Agente procedera a abonar dichos fondos en la cuenta
abierta por la Sociedad en la Entidad Agente con fecha valor del mismo dia no
mas tarde de las 10:00 horas de Madrid.

(2) Acciones de Adjudicacion Discrecional

El desembolso integro del Precio de Suscripcion de cada Accion de Adjudicacion
Discrecional debera realizarse por los inversores cualificados adjudicatarios de las mismas no
mas tarde de las 09:00 horas de Madrid de la Fecha de Desembolso (previsiblemente €l dia 22
de mayo de 2008) a través de las Entidades Participantes indicadas por los referidos
inversores ala Entidad Colocadora.

Las Entidades Participantes anteriormente citadas abonaran los importes correspondientes al
desembolso de las Acciones de Adjudicacion Discreciona a la Entidad Agente no mas tarde
de las 9:00 horas de Madrid de la Fecha de Desembolso (previsiblemente € dia 22 de mayo
de 2008), con fecha valor del mismo dia. La Entidad Agente procedera a abonar dichos
fondos en la cuenta abierta por la Sociedad en la Entidad Agente con fecha valor del mismo
diano mastarde de las 10:00 horas de Madrid.

Si los adjudicatarios de las Acciones de Adjudicacion Discrecional no efectuaran, total o
parcialmente, el desembolso de las cantidades correspondientes a dichas suscripciones dentro
del citado plazo, la Entidad Agente procedera a adjudicar las nuevas acciones no
desembolsadas a las dos sociedades del Grupo Camargo Corréa conforme a lo previsto en €l
apartado 5.1.8.(A).(3) siguiente, sin responsabilidad alguna por parte de la Entidad Agente, de
la Entidad Colocadora o de la Sociedad.

(3) Acciones suscritas por sociedades del Grupo Camargo Corréa tras la finalizacion de los
periodos anteriores

Como se ha sefldado anteriormente, en e supuesto de que, finalizado el Periodo de
Suscripcion Preferente, las acciones suscritas durante dicho periodo, junto con las Acciones
Adicionales solicitadas por los suscriptores iguamente en dicho periodo, no fuesen
suficientes para cubrir la totalidad de las nuevas acciones objeto del Aumento de Capital vy,
por tanto, existiesen Acciones de Adjudicacion Discrecional, la Entidad Agente o pondra en
conocimiento de la Sociedad no més tarde de las 09:00 horas de Madrid del sexto dia habil
bursétil siguiente a la finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (previsiblemente el
dia 19 de mayo de 2008.

En estafecha o amas tardar €l dia habil siguiente, las sociedades del Grupo Camargo Corréa,
Camargo Corréa Denmark ApS y Alpargatas International ApS, accionistas directos de
TAVEX, procederan a ingresar en las cuentas de efectivo que tengan abiertas en la Entidad
Agente € importe total de las referidas Acciones de Adjudicacion Discrecional. Este importe
guedard inmovilizado hasta que se determine la existencia o no de acciones pendientes de
suscribir tras la finalizacion del Periodo de Adjudicacion Discrecional y el desembolso
integro o no por los adjudicatarios de las Acciones de Adjudicacion Discrecional de las
cantidades correspondientes a las suscripciones realizadas durante el Periodo de Adjudicacion
Discrecional.
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De este modo, en el supuesto de que, tras la finalizacion del Periodo de Adjudicacion
Discrecional, quedaran acciones pendientes de suscribir, la Entidad Agente, en e mismo dia
en que se determine la existencia de tales acciones, procedera a adjudicarlas a las sociedades
del Grupo Camargo Corréa, Camargo Corréa Denmark ApS y Alpargatas International ApS,
en la proporcion de 62,393% a Camargo Corréa Denmark ApS y 37,607% a Alpargatas
International ApS, redondeandose, en caso de decimales, afavor de la que se aproxime mas al
numero entero superior y en caso de igualdad afavor de Camargo Corréa Denmark ApS.

Lo anterior resultara igualmente de aplicacion en e supuesto de que los adjudicatarios de las
Acciones de Adjudicacién Discrecional no efectuaran, total o parcialmente, el desembolso de
las cantidades correspondientes a las suscripciones redlizadas durante e Periodo de
Adjudicacion Discrecional, dentro del plazo indicado en el epigrafe (2) anterior del presente
apartado.

Asimismo, la Entidad Agente, no mas tarde de las 9:00 horas de Madrid de la Fecha de
Desembolso (previsiblemente el dia 22 de mayo de 2008), procedera a transferir los fondos
inmovilizados en las cuentas de efectivo de Camargo Corréa Denmark ApS y Alpargatas
International ApS ala cuenta abiertaanombre de TAVEX en la Entidad Agente, en la cuantia
correspondiente, aplicandolos a desembolso de las acciones definitivamente adjudicadas a
Camargo Corréa Denmark ApS'y Alpargatas International ApS con fechavalor del mismo dia
de aplicacion de los fondos (previsiblemente, € dia 22 de mayo de 2008). El exceso, en su
caso, ingresado inicialmente en las cuentas de Camargo Corréa Denmark ApS y Alpargatas
International ApS quedara liberado.

(B) Cierredel Aumento de Capital

Una vez desembolsado integramente el Aumento de Capital, la Entidad Agente expedira el
certificado o certificados acreditativos del ingreso de los fondos correspondientes a la
totalidad de las nuevas acciones que hubieran sido suscritas, estando previsto que el dia 23 de
mayo de 2008 se declare cerrado y suscrito el Aumento de Capital por e consgo de
administracion o, por sustitucion, por la comision gjecutiva de la Sociedad, y que TAVEX
proceda a otorgar la correspondiente escritura de aumento de capital social, para su posterior
presentacion a inscripcion en e Registro Mercantil de Guiplzcoa. En todo caso, el
otorgamiento de la escritura publica se producird no més tarde del plazo de un mes a contar
desde lafecha en que termine el Periodo de Suscripcion Preferente.

Efectuada dicha inscripcion (que se espera tenga lugar el dia 26 de mayo de 2008), se hara
entrega de la escritura de aumento de capital ala CNMV, alberclear y ala Sociedad Rectora
de la Bolsa de Madrid, que actuara como bolsa de cabecera. Asimismo, la Sociedad se
compromete a solicitar la admisién a cotizacion de las acciones en las Bolsas de Madrid,
Bilbao y Valenciaatravésdel S.I.B.E.

Se hace constar que |os plazos anteriormente indicados en este apartado podrian no cumplirse
Yy, consecuentemente, retrasar la g ecucion de las operaciones descritas.

(C) Entregadelasacciones

Cada uno de los suscriptores de las acciones que se emitan en virtud del Aumento de Capital
tendra derecho a obtener de la Entidad Participante ante la que haya tramitado la suscripcion

Nota sobre las Acciones - 29 -



una copia firmada del boletin de suscripcién, con el contenido requerido por el articulo 160 de
la Ley de Sociedades Andnimas. Estos boletines de suscripcion no serdn negociables y
tendrdn vigencia hasta que sean asignadas por lberclear las referencias de registro
correspondientes a las acciones suscritas, sin perjuicio de su validez a efectos probatorios en
caso de eventual es reclamaciones o incidencias.

Las acciones que se emitan en virtud del Aumento de Capital se inscribiran en el registro
central de Iberclear una vez inscrito el Aumento en e Registro Mercantil de Guipulzcoa. El
mismo dia de la inscripcién en €l registro central a cargo de Iberclear se practicaran por las
Entidades Participantes las correspondientes inscripciones en sus registros contables a favor
de aguellos inversores que hayan suscrito acciones nuevas.

5.1.9.Descripciéon completa de la manera y fecha en la que se deben hacer publicos los
resultados de la emision

La Sociedad comunicara como hecho relevante e nimero de acciones nuevas suscritas tras
cada uno de los siguientes periodos o fechas: (i) tras €l cierre del Periodo de Suscripcion
Preferente, (ii) tras la Fecha de Asignacion de Acciones Adicionales, en caso de existir y (iii)
tras el Periodo de Adjudicacion Discrecional, en caso de que este periodo se abra.

5.1.10. Procedimiento para € gercicio de cualquier derecho preferente de compra, la
negociabilidad de los derechos de suscripcion y el tratamiento de los derechos de
suscripcion no gercidos

(A) Titulares

Tendran derecho de suscripcion preferente respecto de las acciones que se emitan en virtud
del Aumento de Capital los Accionistas Legitimados y/o los Inversores que, por haberlos
adquirido, sean titulares de derechos de suscripcion preferente de las referidas acciones, todo
ello conforme se explica con mas detalle en €l apartado 5.1.3. anterior.

La Sociedad no tiene emitidas obligaciones convertibles u otros valores distintos de las
acciones que atribuyan a sus titulares derechos de suscripcion preferente en el Aumento de
Capital.

(B) Negociabilidad

L os derechos de suscripcion preferente seran transmisibles en las mismas condiciones que las
acciones de las que derivan, de conformidad con lo dispuesto en € articulo 158.3 delaLey de
Sociedades Anonimas, y serdn negociables en las Bolsas de Valores de Madrid, Bilbao y
Valenciaatravés del Sistemade Interconexion Bursétil espariol (Mercado Continuo).

(C) Derechosdesuscripcion no gercidos

Los derechos de suscripcion preferente respecto de las acciones que se emitan en virtud del
Aumento de Capital se extinguirdn autométicamente a la finalizacion del Periodo de
Suscripcién Preferente.
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(D) Valor tedrico del derecho desuscripcion preferente

Tomando como valor de la accion de TAVEX, previo a Aumento de Capital, €l de un euro
con setenta y dos céntimos de euro (€1,72) por accion (precio de cierre de la accion de
TAVEX en la Bolsa de Madrid correspondiente al dia 16 de abril de 2008), € valor tedrico
del derecho de suscripcion preferente de las acciones que se emitan en virtud del Aumento de
Capital ascenderiaa 0,066 euros por accion, calculado con arreglo ala siguiente formula:

(COT - PRE) x NAE

VTD =
NAP + NAE

Donde:
VTD: Valor tedrico del derecho.

COT: Precio de cierre de laaccion de TAVEX en laBolsade Madrid correspondiente al
16 de abril de 2008 (esto es, 1,72 euros).

PRE: Precio de Suscripcion (1,44 euros).
NAP: Numero de acciones previo a Aumento de Capital (88.284.113 acciones).
NAE: Numero de acciones a emitir en el Aumento de Capital (27.730.590 acciones).

En todo caso, como se ha indicado, los derechos de suscripcion preferente seran libremente
negociables conforme a lo seflalado en € presente apartado, sin que pueda anticiparse la
valoracion que el mercado otorgara a esos derechos.

5.2. Plan dedistribucion y asignacion

5.2.1.Lasdiversas categorias de posiblesinver sores a los que se ofertan los valores

La emision va destinada a los accionistas de la Sociedad que se encuentren legitimados en los
registros contables de Iberclear y sus Entidades Participantes a las 23:59 horas de Madrid del
dia habil bursatil anterior a del inicio del Periodo de Suscripcion Preferente, asi como a los
inversores que adquieran derechos de suscripcion preferente y, s quedasen Acciones
Sobrantes sin suscribir tras la Fecha de Asignacion de Acciones Adicionales, a cualesquiera
inversores cualificados.

La oferta no sera objeto de registro en ninguna jurisdiccion distinta de Esparia.

La presente Nota sobre las Acciones no constituye una oferta de venta, ni la solicitud de una
oferta de compra de ningun valor, ni se llevard a cabo una venta de valores, en ninguna
jurisdiccion en la que tal oferta, solicitud o venta fuera ilegal sin un registro o calificacion
bajo las leyes de valores de dicha jurisdiccion.
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5.2.2.En la medida en que tenga conocimiento de ello e emisor, indicar s los accionistas
principales o los miembros de los érganos administrativo, de gestion o de
supervision del emisor se han propuesto suscribir la oferta, o si alguna persona se
propone suscribir masdel cinco por cierto delaoferta

(1) Compromisos del Grupo Camargo Corréa

El Grupo Camargo Corréa es €l accionista de referencia de la Sociedad, con una participacion
indirecta en el capital socia de TAVEX, a través de Camargo Corréa Denmark ApS y
Alpargatas International ApS, de 48.118.071 acciones representativas del 54,504% de su
capital social y derechos de voto.

Camargo Corréa, S.A., sociedad matriz del Grupo Camargo Corréa, y Sdo Paulo Alpargatas,
S.A. se han comprometido a que sus filiales, Camargo Corréa Denmark ApS y Alpargatas
International ApS, ejerciten como maximo el 62,78% de los derechos de suscripcion
preferente correspondientes al total de derechos del Grupo Camargo Corréa, como se indica a
continuacion:

Acciones a suscribir en

A Accionestras
g ercicio de sus derechos

Derechosdesuscripcion  Derechos de suscripcion

preferente totales preferente a gjercitar de suscripcion preferente Aumento de Capital
Camargo Corréa 30.022.321 18.847.506 5.951.844 35.974.165
Denmark ApS
Alpargatas 18.095.750 11.360.195 3.567.430 21.683.180
International ApS
Total Grupo 48.118.071 30.207.701 9.539.274 57.657.345

Camargo Corréa

Las indicadas sociedades del Grupo Camargo Corréa no harén solicitudes de suscripcion de
Acciones Adicionales ni les serén adjudicadas Acciones de Adjudicacion Discrecional.

Por tanto, en el caso de que latotalidad de las nuevas acciones objeto del Aumento de Capital
fueran suscritas en el Periodo de Suscripcion Preferente, en la Fecha de Asignacion de
Acciones Adicionales y en el Periodo de Adjudicacion Discrecional, la participacion total del
Grupo Camargo Corréaen el capital social de TAVEX ascenderiaa 49,7%. De estaforma, en
este caso la participacion del Grupo Camargo Corréa en TAVEX descenderia por debajo del
50% de su capital socia y derechos de voto.

Mediante el compromiso asumido por las sociedades del Grupo Camargo Corréa de gjercitar
sus derechos de suscripcién preferente en el importe méximo sefialado, se habilita la via para
reducir la participacion del Grupo Camargo Corréa en TAVEX por debajo del 50%, dandose
asi por cumplido e compromiso asumido por este Grupo en este sentido y comunicado al
mercado mediante hecho relevante de 6 de marzo de 2006. Asimismo, se hace constar que,
con fecha 1 de febrero de 2008, ha quedado sin efecto e mandato irrevocable de venta
conferido por Camargo Corréa Denmark ApS y Alpargatas Internacional ApS a una entidad
financieradel que seinformé mediante hecho relevante de 28 de junio de 2007.

Sin perjuicio de lo anterior, y con € fin de apoyar a la Sociedad y garantizar la plena

suscripcion y desembolso del Aumento de Capital y, por tanto, € ingreso de los 39.932.049,6
euros del Aumento por TAVEX, Camargo Corréa Denmark ApS y Alpargatas Internacional
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APpS se han comprometido a que, en e caso de que una vez finalizados los Periodos de
Suscripcion Preferente y de Adjudicacion Discrecional quedasen acciones del Aumento de
Capital pendientes de suscribir o Acciones de Adjudicacién Discreciona que no hubieran sido
desembolsadas, suscribiran la totalidad de dichas acciones en la proporcion de 62,393%
Camargo Corréa Denmark ApS y 37,607% Alpargatas International ApS, todo ello en los
términos previstos en el apartado 5.1.8. de esta Nota sobre las Acciones.

Como consecuencia de esta eventual suscripcion de acciones, € Grupo Camargo Corréa
podria incrementar su participacion actual en TAVEX, sin que resulten de aplicacion a este
supuesto los articulos 7.3y 7.5 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre régimen de
las ofertas publicas de adquisiciéon de valores, y sin gque resulte obligatoria la realizacion de
ninguna oferta publica de adquisicion de acciones.

(2) Compromisos de otros accionistasde TAVEX

Por su parte, los consgjeros de la Sociedad, distintos de los consegjeros dominicales del Grupo
Camargo Corréay Rilafe, S.L., han manifestado su compromiso de g ercitar como minimo los
derechos de suscripcion preferente correspondientes a su participacion directa o indirecta en
TAVEX vy, en € caso de los consgjeros dominicales, el compromiso de que los accionistas
que propusieron sus respectivos nombramientos gerciten como minimo los derechos de
suscripcion preferente correspondientes a su participacion directa o indirecta en la Sociedad.

En cuanto aRilafe, S.L., este accionista ha manifestado que a lafecha de este Folleto no tiene
decidido si gercitara sus derechos de suscripcién preferente en e Aumento de Capital.

5.2.3.Informacion previa sobre la adjudicacion
No procede.

5.2.4.Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e indicacion de si
la negociacion puede comenzar antes de efectuar se la notificacion

Ver apartado 5.1.3 anterior.
5.2.5.Sobreasignacion y «green shoe»
No procede.

5.3. Precios

5.3.1.Indicacion del precio previsto a que se ofreceran los valores. Indicacién del
importe de todo gasto e impuesto cargados especificamente al suscriptor o
comprador

El Precio de Suscripcion de las nuevas acciones que se emiten en virtud del Aumento de
Capital es 1,44 euros por accion, de los cuales 0,92 euros se corresponden con el valor
nomina y 0,52 euros con la prima de emisién. La prima de emisién ha sido fijada por €
consgjo de administracion de la Sociedad con fecha 15 de abril de 2008. El Precio de
Suscripcion supone la aplicacion de un descuento del 5,26% ala mediadel precio de cierre de
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cotizacion de la accion de TAVEX en la Bolsa de Madrid en los 30 dias previos a dia 15 de
abril de 2008, fecha de la adopcion del acuerdo de emision.

La Sociedad no repercutira gasto alguno a los suscriptores de las nuevas acciones que se
emitiran en virtud del Aumento de Capital. No se devengaran a cargo de los inversores que
acudan al Aumento de Capital gastos por la primera inscripcion de las acciones nuevas en los
registros contables de Iberclear o de sus Entidades Participantes. No obstante, las Entidades
Participantes que llevan cuentas de los titulares de las acciones de TAVEX podran establecer,
de acuerdo con la legislacion vigente, las comisiones y gastos repercutibles en concepto de
administracion que libremente determinen, derivados del mantenimiento de los valores en los
registros contables.

Asimismo, las Entidades Participantes a traves de las cuales se realice la suscripcion podran
establecer, de acuerdo con la legidacion vigente, las comisiones y gastos repercutibles en
concepto de tramitacion de ordenes de suscripcion de valores y compray venta de derechos
de suscripcion preferente que libremente determinen.

Las comisiones y gastos descritas se aplicaran de acuerdo con lo previsto en los folletos de
tarifas publicados y registrados en la CNMV y en e Banco de Espaia por cada una de las
Entidades Participantes.

5.3.2.Proceso derevelacion del precio dela oferta.
Ver apartado 5.3.1 anterior.

5.3.3.Si los tenedores de participaciones del emisor tienen derechos preferentes de
compra y este derecho esta limitado o suprimido, indicar la base del precio de
emision s esta es dineraria, junto con las razones y los beneficiarios de esa
limitacion o supresion.

No procede.

5.3.4.En los casos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre el precio
de oferta publica y el coste real en efectivo para los miembros de los 6rganos
administrativo, de gestion o de supervision, o altos directivos o personas afiliadas,
delosvalores adquiridos por ellos en operaciones realizadas durante €l Gltimo afio,
0 que tengan € derecho a adquirir, debe incluirse una comparacion de la
contribucion publica en la oferta publica propuesta y las contribuciones reales en
efectivo de esas per sonas

No procede.
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5.4. Colocacién y suscripcion

5.4.1.Nombre y direccion del coordinador o coordinadores de la oferta global y de
determinadas partes de la mismay, en la medida en que tenga conocimiento de ello
el emisor o e oferente, de los colocador es en los diver sos paises donde tiene lugar
la oferta

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., con domicilio socia en Bilbao (Vizcaya), plaza de
San Nicolas, 4, actta como Entidad Colocadora de las acciones que, en su caso, se ofrezcan
durante el Periodo de Adjudicacién Discrecional.

5.4.2.Nombre y direccion de cualquier agente pagador y de los agentes de depésito en
cada pais

Asimismo, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.AA., cuyo domicilio social consta en €l
apartado anterior, ha sido designado por la Sociedad como Entidad Agente del Aumento de
Capital objeto de la presente Nota sobre las Acciones.

5.4.3.Nombre y direccidon de las entidades que acuerdan suscribir la emisién con un
compromiso firme, y detalles de las entidades que acuerdan colocar la emision sin
compromiso firme o con un acuerdo de «mejores esfuerzos». Indicacién de las
caracteristicas importantes de los acuerdos, incluidas las cuotas. En los casos en
gue no se suscriba toda la emision, declaracion de la parte no cubierta. I ndicacion
del importe global dela comisién de suscripcién y dela comision de colocacion

En e apartado 5.2.2 anterior de la presente Nota sobre las Acciones se describen los
compromisos asumidos por € Grupo Camargo Corréa, asi como por otros accionistas de la
Sociedad.

Por lo que se refiere a la colocacion, adicionalmente al contrato de agencia suscrito por
TAVEX y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. con fecha 18 de abril de 2008, ambas
sociedades han firmado el mismo dia un contrato de colocacion relativo ala colocacion de las
acciones que, en su caso, se ofrezcan durante € Periodo de Adjudicacion Discrecional (el
“Contrato de Colocacion”).

Los principales términos del Contrato de Colocacion son |os siguientes:
(A) Colocacion

La Entidad Colocadora se ha comprometido a realizar sus mejores esfuerzos para
colocar las Acciones de Adjudicacion Discrecional del Aumento de Capital por cuenta
de TAVEX entre inversores cuaificados en Espafia, asi como entre inversores
cuaificados en e extranjero, sin que ello suponga asumir compromiso alguno en
relacion con €@ resultado de la colocacion. El precio por accidon al que la Entidad
Colocadora colocard las referidas acciones entre inversores sera e Precio de
Suscripcion.

La Entidad Colocadora no responderd en ningun caso frente a la Sociedad de la
solvenciani del efectivo cumplimiento de la obligacion de desembolso que corresponde
alos adjudicatarios de las Acciones de Adjudicacion Discrecional.
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(B) Comision de colocacion

TAVEX abonara a la Entidad Colocadora una comision de colocacién por importe de
75.000 euros, sin perjuicio de la comision de agencia que deba pagarle en atencion a sus
funciones como Entidad Agente.

5.4.4.Cuando se ha alcanzado o se alcanzar a el acuerdo de suscripcion
Véanse los apartados 5.2.2 y 5.4.3 anteriores.

6. ACUERDOSDE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1. Indicacion de s los valores ofertados son 0 seran objeto de una solicitud de
admision a cotizacion, con vistas a su distribucion en un mercado requlado o en
otr os mer cados equivalentes, indicando los mer cados en cuestion

En gercicio de la autorizacion concedida al consgjo de administracion por lajunta general de
accionistas de TAVEX celebrada €l dia 21 de junio de 2007, € consgjo de administracion de
la Sociedad acordd el pasado 15 de abril de 2008 solicitar la admision a negociacion de las
acciones que se emitan en virtud del Aumento de Capital en las Bolsas de Valores de Madrid,
Bilbao y Vaencia, a través de Sistema de Interconexion Bursétil espafiol (Mercado
Continuo).

La Sociedad estima que, salvo imprevistos, las acciones nuevas seran admitidas a cotizacion
en las Bolsas de Valores de Madrid, Bilbao y Valencia através del Sistema de Interconexion
Bursatil espafiol (Mercado Continuo) no més tarde del dia 2 de junio de 2008 y como maximo
en €l plazo de un mes a contar desde la Fecha de Desembolso de las nuevas acciones que se
emiten en el Aumento de Capital.

En el caso de que se produjesen retrasos en la admisién a negociacion en las referidas Bolsas
de Valores, la Sociedad se compromete a dar publicidad de forma inmediata de los motivos
del retraso en los boletines de cotizacion de las Bolsas de Vaores de Madrid, Bilbao y
Valencia, asi como a comunicar esta circunstanciaala CNMV mediante un hecho relevante.

La Sociedad conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admisién, permanencia
y exclusion de las acciones representativas de su capital social en los mercados secundarios
organizados antes referidos, comprometiéndose a su cumplimiento.

6.2. Todos los mercados reqgulados o mercados equivalentes en los que, segun tenga
conocimiento de ello e emisor, se admitan ya a cotizacion valores de la misma clase
que los valores que van a ofertar se o admitir se a cotizacion

Las acciones de TAVEX se encuentran admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de
Madrid, Bilbao y Vaencia, através del Sistema de Interconexion Bursatil espafiol (Mercado
Continuo).

6.3. Si, smultaneamente o casi sSsimultaneamente con la creacion de los valores para los
gue se busca la admision en un mercado regulado, se suscriben o se colocan
privadamente valores de la misma clase, 0 si se crean valores de otras clases para
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colocacion publica o privada, deben darse detalles sobre la naturaleza de esas
operacionesy del nUmerovy las caracteristicas delos valores alos cuales serefieren

No procede.

6.4. Detalles de las entidades que tienen un compromiso firme de actuar como
intermediarios en la negociacion secundaria, aportando liquidez a través de los
indices de oferta v demanda vy descripcion de los principales términos de su

COMpromiso

No procede.

6.5. Estabilizacion: en los casos en gue un emisor 0 un accionista vendedor haya
concedido una opcion de sobreasignacion o se propone que puedan realizarse
actividades estabilizador as de precios en relacion con una oferta

No procede.

7. TENEDORESVENDEDORESDE VALORES

7.1. Nombre vy direcciéon profesional de la persona o de la entidad que se ofrece a
vender los valores, naturaleza de cualquier cargo u otra relacién importante que
los vendedor es hayan tenido en los Ultimos tres afios con € emisor o con cualquiera
de sus antecesor es o afiliados

No procede.

7.2. Numeroy clase de los valores ofertados por cada uno de los tenedor es vendedor es
devalores

No procede.

7.3. Acuerdos de bloqueo. Partes implicadas. Contenido vy excepciones del acuerdo.
I ndicacion del periodo de bloqueo

No procede.

8. GASTOSDE LA EMISION

En la medida en gue las acciones nuevas seran integramente suscritas al Precio de Suscripcion
al estar garantizada la plena suscripcion del Aumento de Capital, de conformidad con lo
previsto en los apartados 5.2.2. y 5.4.3. anteriores, la Sociedad obtendrd unos recursos brutos
(es decir, antes de deducir los gastos a que se hace referencia a continuacion) de 39.932.049,6
euros. Los gastos del Aumento de Capital (sin incluir el impuesto sobre el valor afiadido) son
los que se indican a continuacion con caréacter meramente informativo, dada la dificultad de
precisar su importe definitivo alafecha del presente Folleto:
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Concepto Importe estimado (en euros)

ITPAJD (modalidad operaciones societarias), aranceles del Registro Mercantil y

notariales 420.000
Tarifasy canones de las Bolsas de Madrid, Bilbao y Valencia 26.700
TasasdelaCNMV 5.422
Tasas de Iberclear 7.200
Gastos legaes y otros (incluyendo publicidad lega y no legal, imprenta, 200.000
asesoramiento legal y financiero, auditorias y posibles desviaciones) '
Comision de agencia 75.000
Comision de de colocacion 75.000
Total 809.322

Conforme a las anteriores estimaciones, los gastos del Aumento de Capital representarian
aproximadamente el 2,02% del importe bruto del Aumento de Capital, obteniendo TAVEX
unos recursos estimados netos de gastos de treinta y nueve millones ciento veintidos mil
setecientos veintisiete euros con sesenta céntimos de euro (39.122.727,6).

9. DILUCION

9.1. Cantidad y porcentajedeladilucion inmediata resultante de la oferta

Tal y como se ha hecho referencia en e apartado 5.1.3. anterior, los accionistas de TAVEX
tienen derecho de suscripcién preferente de las acciones nuevas objeto del Aumento de
Capita y, por tanto, en caso de que gjerciten e referido derecho no sufrirdn ninguna dilucion
en su participacion en el capital socia de TAVEX. Lo anterior se entiende sin perjuicio de lo
que se ha indicado con respecto a las dos sociedades del Grupo Camargo Corréa en €l
apartado 5.2.2 anterior.

9.2. En € caso de una oferta publica de suscripcion a los tenedor es actuales, importe y
por centaje deladilucién inmediata s no suscriben la nueva oferta

En & caso de que ninguno de los actuales accionistas de la Sociedad suscribiera acciones
nuevas en €l porcentaje que les corresponde por derecho de suscripcion preferente, y
asumiendo que las acciones nuevas fueran integramente suscritas por terceros, la participacion
de los actuales accionistas de la Sociedad se veria diluida hasta € 23,90% del capital post-
Aumento de Capital.

10. INFORMACION ADICIONAL

10.1. Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesores relacionados con una
emision, una declaracion de la capacidad en que han actuado |os asesor es

L as siguientes entidades han prestado servicios de asesoramiento en relacion con el Aumento
de Capital objeto del presente Folleto:
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10.2.

Uria Menéndez Abogados, S.L.P., despacho encargado del asesoramiento en derecho
espanol de TAVEX y

Deloitte, S.L ., auditores de cuentas de la Sociedad.

Indicacion de otra informacion de la nota sobre los valor es gue haya sido auditada

0 revisada por los auditores v s los auditores han presentado un informe.

Reproduccion del informe o, con € permiso de la autoridad competente, un

resumen del mismo

No procede.

10.3.

Cuando en la nota sobre los valores se incluya una declaracion o un informe

atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar € nombre de esas

personas, direccion profesional, cualificaciones e inter és importante en e emisor,

sequn proceda. S @ informe se presenta a peticion del emisor, una declaracion a

ese efecto de que se incluye dicha declaracion o informe, la forma y € contexto en

que se incluye, con & consentimiento de la persona que haya autorizado €

contenido de esa parte dela Nota sobrelos valor es

No procede.

10.4.

En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar una

confirmacion de gue la informacion se ha reproducido con exactitud v que, en la

medida en que € emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de

la infor macion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningdn hecho que haria

la infor macién reproducida inexacta o engafosa

No procede.
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IV. INFORMACION SOBRE EL EMISOR (ANEXO | DEL REGLAMENTO
(CE) N°809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1. PERSONASRESPONSABLES

1.1. ldentificacion de las personas responsables del documento de registro de
acciones

Don Marcio Garcia de Souza, en nombre y representacion de TAVEX, en su calidad de
director financiero corporativo de TAVEX, asume la responsabilidad de la totalidad del
contenido de la informacion sobre el emisor de la presente seccion (en adelante, la
“Informacion sobre el Emisor” o € “Documento de Registro”).

Don Marcio Garcia de Souza tiene poderes suficientes para obligar a la Sociedad en
virtud de la autorizacion otorgada por €l consejo de administracion de la Sociedad en su
reunion de 15 de abril de 2008.

1.2. Declaracion delos responsables del documento de registro de acciones

Don Mércio Garcia de Souza declara que, tras comportarse con una diligencia razonable
para garantizar que asi es, la informacion sobre el Emisor contenida en € presente
Documento de Registro es, segiin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre
en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

2. AUDITORESDE CUENTAS

2.1. Nombrey direccion de los auditores del emisor para el periodo cubierto por
la informacion financiera histérica (asi como su afiliacion a un colegio

profesional)

El auditor de cuentas de TAVEX durante los gercicios 2006 y 2007 ha sido Deloitte,
S.L., con domicilio en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso, nimero 1. Deloitte, S.L. esta
provista de N.I.F. nUmero B-79104469 e inscritaen el R.O.A.C. con €l nimero S0692 y
en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 13.650, folio 188, seccién 8% hoja M-
54.414, inscripcion 96.

Por su parte, PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., domiciliada en Madrid, Paseo de
la Castellana, numero 43, provista de N.I.F. nUmero B-79031290 e inscrita en €
R.O.A.C. con & nimero S0242 y en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 9.267,
libro 8.054, folio 75, seccién 32 hoja 87250-1, fue € auditor de cuentas de la Sociedad
en el gercicio 2005.

2.2. S los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no
han sido redesignados durante € periodo cubierto por la informacion
financiera histérica, propor cionar an los detalles si son impor tantes

Como se ha sefidlado anteriormente, las cuentas anuales de TAVEX hasta € gercicio
2005 incluido fueron auditadas por la compariia PricewaterhouseCoopers Auditores,
S.L. Su nombramiento no fue renovado en 2006 debido a que dicha compafiia habia

Documento de Registro - 1 -



realizado la auditoria de TAVEX durante 12 afios sin interrupcion, considerandose
conveniente designar una nueva empresa auditora.

3.  INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1. Informacion financiera histérica seleccionada relativa al _emisor, que se
presentara para cada eercicio _durante e periodo cubierto por la
informacion financiera histérica, y cualquier periodo financiero intermedio
subsiguiente, en la misma divisa que la informacién financiera

Se incluye a continuacion un extracto de las principales partidas de los estados
financieros consolidados auditados de TAVEX de los gercicios cerrados a 31 de
diciembre de 2007, 2006 y 2005. La informacién referida a los citados gercicios se
formula bgjo las normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la
Union Europea (“NITF"). Toda lainformacion contenida en este apartado se expresa en
miles de euros salvo que se indique lo contrario.

En relacion con el gercicio 2006, en julio de ese afio se produjo lafusion de TAVEX y
Participaciones Santista Textil Espafia, S.L., sociedad que, en e momento de la fusion,
era titular del 81,6% del capital socia de la sociedad brasilefia Santista Téxtil, S.A.
(“Santista”). De este modo €l grupo Santista se incorpor6 al perimetro de consolidacion
de TAVEX con fecha 1 de julio de 2006.

Conforme alo anterior, con respecto a la informacion financiera que se incluye en este
apartado 3 y en el apartado 20 del presente Documento de Registro, asi como a la
informacion que se proporciona en los restantes apartados (salvo por lo que seindicaa
continuacioén), debe tenerse en cuenta que los datos relativos a 2005 corresponden a
TAVEX antes de la fusion con Participaciones Santista Textil Espafia, S.L., mientras
que los datos relativos a gercicio 2006 sblo reflgjan dicha fusion a partir del 1 dejulio
de ese afio. Por todo ello, la informacion de los tres gercicios analizados no es
homogénea.

Sin perjuicio de lo anterior, en los apartados 6 y 9 del presente Documento de Registro
(relativos a la descripcién del negocio y a andlisis operativo y financiero) la
informacién que se proporciona en relacién con los gercicios 2005 y 2006 no se
corresponde con la contenida en los estados financieros consolidados de TAVEX. En
esos apartados:

(i) Lainformacion relativa a 2005 es la contenida en la informacién financiera pro-
forma elaborada por la Sociedad, con fecha 31 de julio de 2006, a efectos
puramente informativos para facilitar informacién acerca de como las operaciones
del grupo Santista, adquirido por TAVEX en virtud de la fusién, podrian haber
afectado a balance de situacion y a la cuenta de pérdidas y ganancias, ambos
consolidados del ejercicio 2005, de TAVEX, en e caso de que la fusion se
hubiera producido el 1 de enero de 2005 (Ia*“Informacion Pro-Forma de 2005”).
Esta Informacion Pro-Forma de 2005 fue objeto del correspondiente informe
especia sobre informacion financiera pro-forma emitido por Deloitte, S.L. el 2 de
agosto de 2006. Tanto la Informacién Pro-Forma de 2005, como € informe

Documento de Registro - 2 -



(i1)

(i)

especial de Deloitte, S.L., fueron comunicados al mercado por TAVEX mediante
hecho relevante de 9 de agosto de 2006.

La informacion relativa a 2006 es la contenida en la informacién financiera pro-
forma elaborada por la Sociedad, con fecha 25 de marzo de 2008, a efectos
puramente informativos para facilitar informacion acerca de como |as operaciones
del grupo Santista podrian haber afectado al balance de situacion y a la cuenta de
pérdidas y ganancias, ambos consolidados del gercicio 2006, de TAVEX, en €
caso de que la fuson se hubiera producido e 1 de enero de 2006 (la
“Informacién Pro-Forma de 2006”). Esta Informacion Pro-Forma de 2006 fue
objeto del correspondiente informe especial sobre informaciéon financiera pro-
forma emitido por Deloitte, S.L. € 4 de abril de 2008. Tanto la Informacién Pro-
Forma de 2006, como el informe especia de Deloitte, S.L., han sido adjuntados
como documentacion acreditativa con el presente Folleto.

Principales magnitudes de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
(auditada) para los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2007, 2006 y
2005

Variacién Variacién
2007 2006 % 2005 %

Importe neto de lacifrade 384.150 248,508 54,5% 111,549 122,9%
negocio
EBITDA (1) 35.441 17.183 106,2% 18.127 -5,2%
EBITDA / ingresos de explotacion 9,2% 6,9% 2,3 puntos 16,3% 9,4 puntos

porcentuales porcentuales
Beneficio de explotacion 3.300 -4.481 173,6% 8.819 -150,8%
_Beneflcm de expl ota_CJ On sobre 0.9% - 18% 2,7 puntos 7.9% -9,7 puntos
ingresos de explotacion porcentuales porcentuales
Resultado antes de impuestos de 5919 -57.362 110,3% 7.282 -887,7%
actividades continuadas
Result_ado antesde |mpue§tgs/ 1.5% -23.9% 24,6 puntos 6,5% -29,8 puntos
sobre ingresos de explotacion porcentuales porcentuales
Resultado del gjercicio 821 -49.168 101,7% 5.791 -885,1%

Beneficio atribuible a tenedores de
instrumentos de patrimonio neto 821 -46.127 101,8% 5.979 -871,5%
de ladominante

Resultados del gercicio sobre
Importe neto delacifrade 0,2% -19,8%
negocio

21,0 puntos
porcentuales

-25,0 puntos

0,
5.2% porcentuales

)

Por EBITDA se entiende el beneficio de explotacion mas las amortizaciones.
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(i) Principales magnitudes del balance de situacion consolidado (auditado) para
los g ercicios cerrados a 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005

2007 2006 Vari;;d on 2005 Vafi;;d on
Activos no corrientes 447.071 381.981 17,0% 150.461 153,9%
Activos corrientes 313.439 261.488 19,9% 131.412 99,0%
Total Activos - Pasivos mas 760510 643.469 18,2% 281.873 128,3%
patrimonio neto
Patrimonio neto 267.490 285.877 -6,4% 124.143 130,3%
Ingresos a distribuir - - -
Pasivos no corrientes 292.725 169.975 72,2% 75.119 126,3%
Pasivos corrientes 200.295 187.617 6,8% 82.611 127,1%
Fondo de maniobra 113.144 73.881 53,3% 48.801 51,4%

(ili) Principales ratios financieros de los g ercicios cerrados a 31 de diciembre de
2007, 2006 y 2005 (auditados)

2007 2006 2005
Reﬂ_JItado antes de |_rppueﬂos de actividades 0071 1007 0231
continuadas por accién
Resultado antes de impuestos de actividades 0,067 0,702 0,217
continuadas por accion diluida
Beneficio por accién 0,010 -0,883 0,190
Beneficio por accion diluida 0,009 -0,565 0,178
PER (cotizacion / beneficio neto por accion) (*) 184,0 No aplicable 15,7
Deuda bruta sobre EBITDA 9,65 13,0 6,58
Deuda neta sobre EBITDA 7,85 11,54 5,68
Patrimonio neto / Pasivo mas patrimonio neto 35,2% 44,4% 4,40
Plantillamedia 5.968 6.060 1.226
Ratios de endeudamiento (deuda financiera neta/ 104,0% 69.3% 82.9%

patrimonio neto)

*) El PER (cotizacion / beneficio neto por accion) se ha calculado dividiendo la cotizacion a cierre de la dltima
sesion del gjercicio por €l beneficio por accién. En los gjercicios en que la Sociedad ha obtenido pérdidas no
aplica conceptuamente el calculo del PER.
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En e apartado 20 del presente Documento de Registro se detalla la informacion
financiera consolidada de los gjercicios 2007, 2006 y 2005 y se comentan las principales
variaciones experimentadas en cada g ercicio.

3.2. S se proporciona informacién financiera seleccionada relativa a periodos
intermedios, también se proporcionaran datos comparativos del _mismo
periodo del gercicio anterior, salvo que € requisito para la informaciéon
compar ativa del balance se satisfaga presentando la informacion del balance
final del gercicio.

No procede.

4. EACTORESDE RIESGO

La informacion relativa a los riesgos que afectan al Emisor 0 a su sector de actividad
figuraen laseccion |1 (“Factores deriesgo”) del presente Folleto.

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1. Historiay evolucién del emisor

5.1.1.Nombrelegal y comercial del emisor

La denominacion social completa del Emisor es TAVEX ALGODONERA, SA., segin
se establece en €l articulo primero de sus estatutos sociales.

TAVEX nacié en 1846 en Bergara, en la provincia de Guipuzcoa, con € nombre de
Fabrica de hilados, tejidos y estampados de Bergara. En 1901 TAVEX fue constituida
como sociedad anénima bajo la denominacion socia de “ Algodonera de San Antonio,
S.A.”, mediante escritura publica otorgada ante el notario de San Sebastian Don
Santiago Erro €l 24 de junio de 1901 con el nimero 504 de su protocolo.

Sus estatutos sociales fueron adaptados a la Ley de Sociedades Andnimas mediante
escritura publica otorgada € 4 de septiembre de 1990 ante € notario de Pasgjes Don
Luis Rueda Esteban con el niUmero 1.263 de su protocol o.

La Sociedad cambié su denominacion social por la actual de TAVEX ALGODONERA,
S.A., mediante escritura publica otorgada € 1 de julio de 1996 ante la notario de
Bergara (Guipuzcoa) Dofa Maria Larraitz Franco Galarraga con €l nimero 515 de su
protocolo.

5.1.2.Lugar deregistro del emisor y nimero deregistro

TAVEX figura inscrita en el Registro Mercantil de Guiplzcoa a tomo 1365, libro 0,
folio 48, seccion octava, hoja SS-462 y esta provista de nimero de identificacion fiscal
A-20000162.
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5.1.3.Fecha de constitucion y periodo de actividad del emisor, si no son indefinidos

De conformidad con lo sefialado anteriormente, TAVEX se constituyé como sociedad
anonima con la denominacién de “Algodonera de San Antonio, S.AA.” con fecha 24 de
junio de 1901, siendo su duracion indefinida.

5.1.4.Domicilio y personalidad juridica del emisor, legislacion conforme a la cual
opera, pais de constitucion, y direccion y numer o de teléfono de su domicilio
social (0 lugar principal de actividad empresarial s es diferente de su
domicilio social)

TAVEX es una sociedad de nacionalidad espafiola, con domicilio en Bergara
(Guipuzcoa), calle Gabiria, numero 2. El teléfono de contacto de la Sociedad para
accionistas einversores es el +34 91.391.13.50.

TAVEX reviste la forma juridica de sociedad an6nima y se rige por la Ley de
Sociedades Andnimas y demas legislacion concordante. Asimismo, TAVEX esta sujeta
a las disposiciones de la Ley del Mercado de Vaores y su normativa de desarrollo
debido a que las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en las Bolsas de
Vaoresde Madrid, Bilbao y Vaencia

5.1.5. Acontecimientos importantes en € desarrollo de la actividad del emisor

TAVEX gercié su actividad durante muchos afios desde la localidad de Bergara
(Guiplzcoa) pero en 1989 sus directivos compraron la empresa, en una de las primeras
operaciones de estas caracteristicas realizadas en Espafa. Tras la adquisicion de la
totalidad del capital social por los citados directivos, TAVEX solicitdé ese mismo afio la
admision a negociacion de sus acciones en las Bolsas de Madrid, Bilbao y Vaencia.

Continuando con el programa de expansion disefiado, se adquirieron cinco fébricas
ubicadas en la provincia de Valencia a la compariia Textiles y Confecciones Europesas,
SA. (Tycesa). En 1991 se puso en marcha Settavex, SAA. en la localidad de Settat
(Reino de Marruecos) con una fébrica nueva, siendo una de las primeras inversiones
industriales espafiol as en ese pais.

Con esta estructura industrial TAVEX, segln sus estimaciones, paso a ser una de las
més importantes industrias textiles de Europa en volumen total de denim (tgjido de
algodon que se utiliza para la fabricacion de pantalones vagueros), pero todavia
orientaba su negocio atejidos no diferenciados.

En 1998 y 1999 TAVEX inicié un proceso de diversificacion y para ello adquirié la
mayoria del capital social de S.A. Sanpere, empresa localizada en Girona 'y dedicada a
tgjidos para € hogar. En relacion con las actividades de textil hogar debe tenerse en
cuenta que en la actualidad la Sociedad est4 abandonando € éarea industria de la
actividad de textil hogar, es decir, lafabricacién a través de Saitex 1934, S.L. y Sanpere
Textil Hogar, S.L. No obstante, TAVEX tiene una participacion del 49% en Tervex
Textil, S.L., sociedad holding de textil hogar, dedicada a area de comercializacion de
estos productos. El negocio de Tervex esta clasificado como negocio descontinuado en
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los resultados de TAVEX a no ser considerado un area de actividad central dentro dela
estrategia alargo plazo de la Sociedad.

Avanzando en su proceso de internacionalizacion, en 2003 la Sociedad adquirid la
mayoria del capital socia (51,0%) de Tavemex, S.A. de C.V., empresa fabricante de
denim sita en Puebla (México). Con ello TAVEX adquirio presencia industrial cerca de
los Estados Unidos de América, principal consumidor mundia de prendas vagueras con
un consumo actual de mil millones de metros a afo, seglin estimaciones del
departamento de marketing de TAVEX. Posteriormente, en e gercicio 2006, TAVEX
alcanzo e 73,52% de Tavemex a través de un aumento de capital con aportaciones
dinerarias. Finamente, en 2007 TAVEX reaiz6 un aumento de capita mediante
aportaciones no dinerarias, consistiendo la contraprestacion en acciones de Tavemex.
De este modo, TAVEX acanzé el 100% del capital de la compafiia mexicana.

En junio de 2006 la junta general de accionistas de la Sociedad aprob6 la fusion de
TAVEX con Participaciones Santista Textil Espafia, S.L. Esta empresa era la titular del
81,6% del capital social de la sociedad brasilefia Santista, uno de los mayores
productores de tejido denim de Sudamérica y € mayor productor en tejido laboral,
contando en el momento de lafusion con cinco fébricas en Brasil, unaen Chiley otraen
Argentina. Posteriormente, en junio de 2007, la Sociedad aprob6 un aumento de capital
en el que dos accionistas de Santista aportaron acciones de esta sociedad representativas
aproximadamente del 10,5% del capital social total de Santista, por lo que TAVEX paso
a ser titular de aproximadamente el 92,1% del capital de Santista. Por Ultimo, a finales
de 2007 la Sociedad ha concluido con éxito una OPA de exclusion de cotizacion de
Santista de la Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA), con el posterior proceso de
adquisicion forzosa. Como consecuencia de estas operaciones, TAVEX es titular en la
actualidad del 100% del capital social de Santista.

Santista se constituyé en 1929 en S0 Paulo (Brasil) siendo su objeto socia inicia
fabricar telas de algoddn y costales para molinos de trigo de su empresa matriz. En las
décadas siguientes la empresa se diversifico, volcandose en la fabricacion de diferentes
tipos de tejidos para €l hogar. En la década de los 50 empezd a producir telas especiaes
para ropa laboral (workwear), convirtiéndose en referencia para ese sector en €
mercado brasilefio. En los afios 70 la sociedad S&o Paulo Alpargatas S.A. inauguré la
era del denim en Brasil y poco después Santista siguid sus pasos, construyendo en la
siguiente década una fébrica especializada en Americana (S&o Paulo).

En 1994 los accionistas de Santista tomaron la decision estratégica de centrarse en el
denimy brin (flats) para fabricar tela vaquera (denim) y tejidos para uso laboral, como
uniformes (workwear), fusionando las operaciones de ese segmento con las de Séo
Paulo Alpargatas S.A. En esa operacion parte de los activos industriales de S&o Paulo
Alpargatas que producian esos productos fueran aportados como aumento de capital en
Santista. Asi se cred una de las més grandes empresas brasilefias en € sector cuyas
acciones fueron admitidas a negociacion en la Bolsa de Vaores de Sdo Paulo
(BOVESPA). En 1995 Santista adquirié una empresa andloga en Argentina'y en 1999
compro la tnica compahia fabricante de denim en Chile, convirtiéndose en la primera
multinacional brasilefia en el sector. A partir de 2003 el control accionarial de Santista
pasd a pertenecer a Camargo Corréa, S.A. y a Sdo Paulo Alpargatas, S.A. Santista se
convirtié en una de las tres mayores fabricantes mundiales de denim, ademés de
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mantener una posicion fuerte en el mercado de tejidos para ropas de trabajo en
Sudamérica.

Con lafusion entre TAVEX y Participaciones Santista Textil Espafia, S.L., la Sociedad
pasd a ser un importante productor mundia de denim, con una cuota superior a 4%, de
acuerdo con las estimaciones internas hechas por la Sociedad. Aunque esta cuota
parezca una cifra relativamente baja en comparacion con otras industrias, representa una
participacion importante en una industria donde la Sociedad estima que los 40 mayores
productores no logran sumar mas del 30% de toda la produccion anivel mundial.

En agosto de 2007 la Sociedad adquirié dos plantas industriales en las ciudades de
Puebla y Tlaxcala (México) a la empresa Acabados y Cortes Textiles, S.AA. de C.V.
(“Acotex”), con lo que cuenta con otras dos plantas productoras de denim en México.
Esta adquisicion confirma la apuesta de TAVEX por acometer e mercado més
importante de denim del mundo, los Estados Unidos de Ameérica, desde una plataforma
de produccion cercana, con costes competitivos y con una cartera de productos de alto
valor afadido.

Al finalizar ese mismo afio quedd sin actividad lafabrica sitaen Alginet (Valencia) y se
redujo a la mitad la capacidad de produccion de la fébrica de Navarrés (Vaencia), lo
gue supuso la rescision de los contratos de 290 trabajadores. Por otra parte, se
incrementé la capacidad de produccion de la planta de Settat (Marruecos).

En enero de 2008 se cerrd la planta de Aracgju (Brasil) que producia Unicamente tejido
de bgjo valor afiadido, 1o que supuso la rescision de los contratos de cerca de 400
trabajadores. El coste de ese cierre ha ascendido a aproximadamente 1,5 millones de
euros en indemnizaciones, de los que 0,6 millones estan incluidos en los resultados de
2007y 0,9 millones seincluiran en los resultados del primer trimestre de 2008.

La Sociedad ha firmado €l dia 9 de abril de 2008 un acuerdo con los sindicatos de los
trabajadores de la planta de Navarrés (Valencia) para €l paro total de las actividades
industriales de esa planta. El acuerdo sera gjecutado en los proximos meses. El coste
estimado de las indemnizaciones asciende a 4,5 millones de euros, que se incluiran
contra los resultados del primer trimestre de 2008. Esta previsto que toda la capacidad
de produccion que se paralizara en Navarrés serd sustituida por produccion en otras
plantas del grupo. TAVEX tiene previsto mantener las actividades de logistica de esa
planta, utilizando toda la estructura de amacenes automatizados que constituyen una
importante herramienta de servicios a sus clientes.

Con los cierres descritos ha concluido el plan de reestructuracion de la Sociedad, sin
gue estén previstos nuevos cierres de plantas durante los 12 meses siguientes a la fecha
de registro de este Folleto.

5.2. Inversiones

5.2.1.Descripcion, (incluida la cantidad) de las principales inversiones del emisor
en cada gercicio para € periodo cubierto por la informaciéon financiera
histéricay hasta la fecha del documento deregistro

A continuacion se detallan las inversiones realizadas por TAVEX en los tres Ultimos
€jercicios.
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Inversiones (en miles de

2005 2006 2007
euros)
Inmovilizado inmaterial (*) 1.179 937 1.658
Inmovilizado material 23.390 22.395 101.200
Inversones en companias 2 446 709 33
asociadas
Inversqnes en otros activos 350 1096
no corrientes
Inmovilizado financiero 2.446 1.059 1.129

(*) Principal mente actividades de desarrollo y aplicaciones informéticas

Todas las inversiones realizadas por TAVEX en los Ultimos afios responden a la
estrategia adoptada por la Sociedad y consistieron en la ampliacion de la capacidad
productiva, mantenimiento de las instalaciones y equipos existentes, proyectos para
mejorar procesos y calidad, sistemas informéticos, medioambiente, seguridad en €l
trabajo y desarrollo de nuevos productos.

Ao 2005

Durante 2005 TAVEX (antes de la integracion de Santista en su Grupo), atendiendo ala
importancia estratégica de la planta de Settat (Marruecos) y a la expectativa que existia
de que entrara en vigor un tratado de libre comercio entre Marruecos y los Estados
Unidos de América, concluyo la primera fase de un ambicioso plan de inversiones para
la ampliacion de la capacidad productiva de esta planta. Esa inversion constituyo la
principal iniciativa deinversiones de TAVEX en 2005.

El objetivo de este proyecto ha sido: (i) proyectar una capacidad de produccion en una
primera fase de 13 millones de metros/afio que comenzo en 2005 y concluy6 en 2006; y
(i) preparar y predisponer € proyecto para una segunda fase con el objetivo de alcanzar
una capacidad de 19 millones de metrog/afio que comenzd en 2007 y concluy6 en €l
primer trimestre de 2008.

Para financiar esta primera fase, la Sociedad emitié bonos en el mercado marroqui por
un importe de 300 millones de dirhams (equivalentes a aproximadamente 27 millones
de euros) y con un plazo final de amortizacién de 7 afos. La primera fase ya sido
totalmente finalizada sin que queden cantidades pendientes de pago.

Las demés inversiones en 2005 se dirigieron a la modernizacion y ampliacion de la
hilatura ring y tejeduria. Estas inversiones, que fueron financiadas con € flujo de cgja
ordinario de la Sociedad, se encuentran totalmente finalizadas sin que queden
cantidades pendientes de pago.

A efectos informativos se detallan las inversiones en inmovilizado material de TAVEX
en € ano 2005:
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Inversiones (en € ) Afio 2005

Detalles

Agua potable oficinas (Bergara) 3.296
Renovacion Tavex.es y Extranet (Bergara) 19.785
Unificacion etiquetas (Bergara) 3.413
Centrifugadora (Bergara) 4.406
Acumuladores de tejido 70.000
Frigorias para enfriamiento 33.000
Soplado de aire en bombos mercerizado 17.910
Cuba tren de lavado Goller 18.900
Trascanador de Cuerda 23.343
Deposito almacenamiento de sosa 31.735
Adecuar maquinas a RD 1215/97 ( Alginet) 57.776
Ampliacion capacidad Multicount (Alginet) 111.180
Impermeabilizacion terraza A-1 (Alginet) 9.676
1 Aparato pinter Multicount (Alginet) 23.136
Revision "Aparatos a Preson"” de (Alginet) 10.572
cortadora automatica de Flejes (Alginet) 33.460
Reforma humificadores acondicionamiento 30.000
Red contra incendios (Alginet) 13.479
Depositos salmuera (Alginet) 12.726
Maquina de pasar peines y bastidor (Navarres) 17.100
Remetedores de orillosy Jackquard (Navarres) 48.548
Renovacion Tecnoldgica de Telares (Navarres) 1.365.000
Cilindros para maquina de tintura (Settat) 9.529
Modificacion de cardas C-4 (Settat) 21.824
Utiles para mantenimiento 48-44 horas (Settat) 13.433
Enrollador para revision de crudos (Settat) 26.000
72 excentricos para multicount (Settat) 14.188
Marcos para articulos multicount (Settat) 26.599
Instalacion hilatura ring - 12 Fase. (Settat) 9.454.000
Ampliacion capacidad multicount Open-end (Settat) 58.628
Cambio de 18 motores Formia (Settat) 17.190
celula de llegada y de medida de la ONE (Settat) 13.150
Carretilla (Settat) 12.500
Terrenos y Construcciones (Settat) 3.122.000
Antecipos y em curso y otros (Settat) 8.642.000

Total 2005 23.389.482

En materia de desinversiones, en el afio 2005 la Sociedad vendié equipos obsoletos o

excedentes a terceros por una cantidad de 4,1 millones de euros.

Ao 2006

En 2006 se dio continuidad a plan de inversiones para ampliacion de la capacidad
productiva de la planta de Marruecos con la transferencia de parte de las lineas de
produccion de Valencia (Alginet y Navarrés) y de Bergara a la fabrica de Settat. Como
se ha sefidado anteriormente, asi concluyé la primera fase de este proyecto de

inversion.
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Las demas inversiones gque se realizaron en Europa consistieron en la modernizacion de
instalaciones e incluyeron una serie de medianas inversiones, sumando cerca de 1,5
millones de euros, que fueran financiadas con el flujo de cgja ordinario de la Sociedad.
Estas inversiones fueron totalmente finalizadas sin que queden cantidades pendientes de

pago.

En México, en el primer semestre de 2006 se hizo una inversion de 1,3 millones de
euros para modernizar la seccion de tintura (unidad de Puebla), 1o que permite atender
al mercado norteamericano con productos diferenciados de alta calidad. Esa instalacion
obligd a una parada de |a planta de tinte en los primeros meses del afio 2006 que fueron
financiados con € flujo de caja ordinario de la Sociedad. Estas inversiones, que se
financiaron con €l flujo de caja ordinario de la Sociedad, fueron totalmente finalizadas
sin que gueden cantidades pendientes de pago.

Respecto de las plantas de Brasil, en 2006 se trasladaron las instalaciones de hilatura'y
tgjeduria de Tatui a las plantas de Americana y Paulista. La fabrica de Tatui ha
mantenido las secciones de tintura'y acabado de denim, telas flats (kakis) y workwear de
Americanay Paulista, con lo que queda orientada a productos més diferenciados. Estas
inversiones, por importe de 3,2 millones de euros, que se financiaron con e flujo de cgja
ordinario de la Sociedad, fueron totalmente finalizadas sin que queden cantidades
pendientes de pago.

A efectos informativos se detallan las inversiones en inmovilizado material de TAVEX
en € ano 2006:
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Inversiones (en €) Afo 2006
Detalles

Deposito de acido sulfurico 14.250
Compresor de aire 29.945
Instalacién Limpiadoras de mecha (Alginet) 200.000
Compra terreno y nave en Millares (Alginet) 1.200.000
Incendio Central Clima n°® 3 (Navarres) 27.212
Renovacion Tecnoldgica de Telares (Settat) 3.504.000
Regulacion de 7 cardas (Settat) 22.019
20 caballetes para Flat (Settat) 26.468
Renovacion Tecnoldgica de Telares (Mexico) 517.000
Modificacion Tren Tintura Indigo (Mexico) 1.225.000
Bobinadora Savio: Link Marzoli (Mexico) 111.550
Linea de Tintura Multicajas (Americana) 2.537.754
Transferencia hilatura de Tatui (Americana) 299.953
Ampliacién de la cocina de colores (Americana) 296.308
Mantenimiento y Mordenizacion (Americana) 556.899
Hilatura Ring (Aracaju) 2.256.754
Mantenimiento y Mordenizacion (Aracaju) 787.969
Recuperacién del sistema de fluido térmico (Socorro) 657.855
Mantenimiento y Mordenizacion (Socorro) 651.295
Ampliacién del DMP (Paulista) 574.758
Transferencia hilatura de Tatui (Paulista) 348.062
Transferencia de 50 Telares Dornier de Tatui (Paulista) 375.397
Mantenimiento y Mordenizacion (Paulista) 1.131.657
Mantenimiento y Mordenizacion (Tatui) 1.046.008
Adquisicion Lavadora Pad Steam (Tucuman) 763.914
Transferencia 3 hilatura Open Ends de Americana 351.707
Mantenimiento y Mordenizacion (Tucuman) 594.621
Mantenimiento y Mordenizacién (Chiguayante) 552.708
Otros 1.733.838

Total 2006 22.394.900

En materia de desinversiones, en e afio 2006 la Sociedad vendié equipos obsoletos o

excedentes a terceros por una cantidad de 7,3 millones de euros.

Afo 2007

En 2007 se inicié la segunda fase del proyecto en Marruecos a que se ha hecho
referencia anteriormente, que terminé en e primer trimestre de 2008. En esta fase se
transfirieron ala planta de Settat varios equipos de la planta de Alginet y se adquirieron
Nnuevos equi Pos.

La inversion correspondiente a esta fase fue de aproximadamente 39,6 millones de
euros (incluye 32 millones de euros de transferencia de activos de Espafia a Marruecos)
y ha sido financiada con nuevos préstamos en e mercado marroqui. En la actualidad
gueda pendiente de pago una cantidad inferior a 2 millones de euros que se prevé
abonar antes de finales del gjercicio 2008.
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En Sudamérica, las inversiones que se realizaron consistieron en la modernizacion de
instalaciones e incluyeron una serie de medianas inversiones, sumando 8,2 millones de
euros, que fueran financiadas con e flujo de cga ordinario de la Sociedad. Estas
inversiones fueron totalmente finalizadas sin que queden cantidades pendientes de pago.

En agosto de 2007 TAVEX adquiri6 dos plantas industriales en las ciudades de Pueblay
Tlaxcala (México) a productor local Acotex. El precio pactado para esta transaccion
fue de aproximadamente 62 millones de ddlares estadounidenses (46,1 millones de
euros), el cual se hard efectivo alo largo de los préximos dos afios. Para financiar esta
adquisicion, la Sociedad firmé un préstamo con Banco Bradesco por importe de 120
millones de ddlares (aproximadamente 83 millones de euros) en dos tramos, uno de 80
millones de dolares (unos 55 millones de euros) y otro por 40 millones de dolares (unos
27 millones de euros).

El primer tramo de 80 millones de ddlares fue utilizado para: (i) financiar la compra de
las dos plantas de Acotex; y (ii) hacer frente a la necesidad de capital circulante para
poner en marcha dichas plantas estimada en unos 10 millones de euros. El segundo
tramo del préstamo ha perseguido €l objetivo de aumentar el plazo promedio del
vencimiento de la deuda de la Sociedad.

Para la adquisicion de estas plantas se acord6 con € vendedor el pago aplazado de parte
del precio de la compraventa. Como consecuencia de este acuerdo, las condiciones de
compra de las plantas de México fueron las siguientes:. (i) a los 30 dias de la firma de
los contratos, TAVEX liquidd una deuda de 20 millones de ddlares (aproximadamente
13 millones de euros) que los antiguos propietarios tenian con un suministrador; (ii)
TAVEX deberé pagar 12 millones de dolares estadounidenses (equivaentes a unos 7,6
millones de euros) con fecha 1 de junio de 2009, estando instrumentado este pago
aplazado por medio de una escritura de reconocimiento de deuda; vy (iii) TAVEX debera
pagar 30 millones de ddlares estadounidenses (equivalentes a unos 18,8 millones de
euros) con fecha 8 de junio de 2009, habiendo sido garantizado dicho importe con un
depdsito bancario (escrow account) en una entidad de reconocida solvencia

Estas plantas, en su conjunto, suponen, segun estimaciones de TAVEX, latercera mayor
capacidad de produccion de México, ya que permitiran alcanzar los 30 millones de
metros de tgjido a ano (25 millones de denimy otros 5 de tejido para ropa laboral) a
finales de 2008.

A efectos informativos se detallan las inversiones en inmovilizado material de TAVEX
en el ano 2007:
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Inversiones (en €) Afio 2007

Rehabilitacion Torre Gabiria (Bergara) 763.000
Aplicador CFS y maodificacion de la Rame 6/c 567.400
Soportes nuevos para dos foulards (Alginet) 12.575
Rehabilitacion Depuradora de la planta (Settavex) 772.857
Nueva Linea de Tinte en Cuerda (Settat) 6.411.833
Acondicionamiento interior de las oficinas Tavex en Casablanca (Settat) 33.710
Linea de tintura Multicaja (Americana) 774.056
Mantenimiento y Mordenizacion (Americana) 1.349.144
2 Hilaturas 1200 F y 1 Mechera (Aracaju) 1.255.866
Mantenimiento y Mordenizacion (Aracaju) 603.673
Mantenimiento y Mordenizacion (Brasil) 464.509
Reconfiguracion de la Hilatura (Paulista) 1.220.134
Mantenimiento y Mordenizacion (Paulista) 309.923
1 equipo HVI (Tucuman) 113.588
Sustitucion de 1 Frigorigena 'y 1 Torre (Tucuman) 139.165
3 dispositivos flamé (Tucuman) 117.350
Transferencia de telares de Americana (Tucuman) 354.682
Mantenimiento y Mordenizacion (Tucuman) 988.068
Mantenimiento y Mordenizacion (Chiguayante) 499.488
Adquisicién de dos plataformas industriales em México (Puebla y Tlaxcala) 46.100.000
Otros (Antecipos y em curso) 38.348.980

Total 2007 101.200.000

En e concepto “otros’ de la tabla anterior se incluyen los 32 millones de euros de
transferencia de activos de Esparia a Settavex (Marruecos).

En materia de desinversiones, en el afo 2007 la Sociedad vendi6é equipos obsoletos o
excedentes a terceros por una cantidad de 42,5 millones de euros (incluyendo los
referidos 32 millones de euros de transferencia de activos de Esparia a Marruecos).

5.2.2.Descripcion de las inversiones principales del emisor actualmente en curso,
incluida la distribucion de estas inver siones geogr aficamente (nacionalesy en
el extranjero) y e método de financiacion (interno o externo)

No existe ningunainversion significativa actualmente en curso.

5.2.3.Informacion sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre las
cuales sus 6rganos de gestion hayan adoptado ya compromisos firmes

Los 6rganos de gestion de TAVEX no han adoptado ningin compromiso firme sobre
inversiones estratégicas o de importe significativo.

Las inversiones llevadas a cabo por la Sociedad en los Ultimos tres gercicios se
encuadran dentro del objetivo estratégico de alcanzar e liderazgo mundia entre los
productores de tejidos diferenciados y con mayor capacidad de innovacion. En el area
de Europay e Magreb dichas inversiones se han destinado principalmente a aumentar
la capacidad de hilatura y tejeduria en la planta de Settat (Marruecos), proporcionando
ademas una importante reduccion de costes a partir de 2008. Las inversiones llevadas a
cabo en Sudamérica han sido destinadas principalmente a reestructuracion industrial,
modernizacion de procesos para reduccion de costes y mejora de calidad, asi como para
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introducir nuevas tecnologias en tinturas con e fin de aumentar la capacidad de
produccion de tejidos de mayor valor afiadido. Respecto a Norteamérica, las plantas
adquiridas en 2007 en México cuentan con una buena base tecnoldgica y, por €
momento, no requerirdn grandes inversiones.

Las inversiones totales previstas para 2008 suman 11,6 millones de euros y estan
dirigidas a proyectos de modernizacién y mantenimiento de todas las plantas de
TAVEX.

En materia de desinversiones, Santista, sociedad filial de TAVEX, hafirmado con fecha
28 de marzo de 2008 un acuerdo, sujeto al correspondiente proceso de revision legal o
due diligence, para la venta a fondo inmobiliario Bracor de los inmuebles donde se
ubica su planta industrial en la ciudad de Americana (Estado de S&o Paulo, Brasil). El
acuerdo ha sido firmado bajo la modalidad de sale and lease back y contempla (i) la
venta de los referidos inmuebles por un importe minimo de 100 millones de reales
brasilefios (alrededor de 37 millones de euros), estando el precio definitivo pendiente de
ser fijado por las partes y (ii) un acuerdo de arrendamiento de dichos inmuebles por la
Sociedad por un plazo de 15 afios. El coste anual del arrendamiento seré de alrededor de
4,4 millones de euros anuales. De esta operacion se dio cuenta a mercado através de un
hecho relevante de 31 de marzo de 2008. Segun la informacién de que dispone TAVEX,
no existe ninguna relaciéon entre el fondo Bracor y €l accionista de TAVEX, Camargo
Corréa, SA.

Esta previsto que la operacion se concluya en un plazo de 90 dias y que su importe se
destine a la reduccién de la deuda del grupo. Esta operacion debe resultar en un
beneficio de aproximadamente 10 millones de euros, |o que supondré una obligacion de
pago de impuestos de aproximadamente 3,4 millones de euros en Brasil. Teniendo en
cuenta las pérdidas acumuladas de Santista, €llo va a suponer un desembolso efectivo de
caja de aproximadamente 2,2 millones de euros.

Esta operacion supone, ademas, parala Sociedad |as siguientes ventgjas:

(i) Reduccion del endeudamiento neto con la consiguiente mejora de los niveles de
solvenciay liquidez de la Sociedad, lo que permitiraa TAVEX acudir a mercados
de capitales mas amplios que en la actualidad y en unas condiciones de plazos de
amortizacion y tipos de interés mucho més ventgjosas. Ademas, ello permitira
reducir los diferenciales que TAVEX deba pagar en le futuro sobre €l total de la
deuda remanente después de la reestructuracion del pasivo de la Sociedad.

(i) La operaciéon permite reducir la exposicion del balance de TAVEX al riesgo pais
Brasil y a la divisa local (real) al reducir los activos denominados en reales y
situados en Brasil. Dada la ata volatilizad histéricay previsible del real brasilefio
se minora significativamente el riesgo financiero total de la Sociedad y las
posibilidades de pérdida patrimonial derivadas de fluctuaciones de esta divisa
contra el euro.

(iii) Enlaactualidad no existe ninguna alternativa de financiacion en Brasil en moneda
local con este plazo de pago. Con esta operacion, la Sociedad aarga sus
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(iv)

compromisos de pago por encima de las condiciones normales del mercado
financiero.

Dado € actual tipo de interés del mercado interbancario brasilefio (11,25% anual
en reales) la operacion, que tiene un coste anual del 12% en concepto de alquiler,
supone un coste implicito muy competitivo teniendo en cuenta su plazo. Aungue
la operacion se pretende mantener en reales, la Sociedad mantiene en todo
momento la posibilidad de contratar con cualquier entidad financiera un swap
(permuta financiera) de los pagos de aquiler denominados en reales brasilefios
por un flujo de pagos en euros. Dada la actual situacion de los tipos de interés
entre Brasil y la zona euro, € swap permitiria, a cambio de renunciar a la
cobertura de riesgo pais y riesgo divisa mencionadas anteriormente, reducir el
coste del arrendamiento a un 4,5% anual en euros.

TAVEX pretende dar liquidez a otros importantes activos de la Sociedad. Los mas
importantes que deben ser mencionados son:

(i)

(ii)

(iii)

6.

6.1.

La planta de Alginet (Valencia). Esta planta, de més de 45.000 metros cuadrados
de terreno, esta ubicada en un excelente poligono industrial y se encuentra en
proceso de venta. Se espera poder concluir su ventaalo largo del afio 2008.

Laplantade Aracgju (Brasil). Esta planta, de mas de 115.000 metros cuadrados de
terreno, alin contiene los equipos industriales. Se estima que a partir de finales del
tercer trimestre de 2008 se tendra la planta disponible para su venta.

La planta de Tavemex (México) que tiene una superficie de aproximadamente
41.000 metros cuadrados de terreno en la ciudad de Puebla (México). Esa planta
aln esta operativa y habra que trasladar su produccion a las dos nuevas plantas
adquiridas en México en 2007. Se estima que a partir de mediados de 2009 se
tendralaplantalibrey disponible para su venta.

DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Actividades principales

6.1.1.Descripcion de, y factores clave relativos a, la naturaleza de las operaciones

(A)

del emisor y de sus principales actividades, declarando las principales
categorias de productos vendidos y/o servicios prestados en cada gercicio
durante el periodo cubierto por lainformacion financiera histérica

Descripcion de la naturaleza de las operaciones de TAVEX y de sus
principales actividades

TAVEX es un importante productor textil a nivel mundial, con unos ingresos de
387 millones de euros y un volumen de 161 millones de metros de tejido en 2007.
Su objeto social, de conformidad con € articulo segundo de sus estatutos sociales,
consiste principamente en la fabricacién de hilados, tejidos, estampados y
acabados de algodon y cualquier otra operacién o conjunto de operaciones de
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carécter industrial o mercantil relacionados con € ramo textil en sus diversas
manifestaciones, ya sea directamente, o en participacion.

La Sociedad actualmente produce y comercializa tejidos innovadores de moda y
con alta calidad en los mercados denimy ropa de trabajo (workwear), tal como se
definen a continuacion.

Como se ha sefialado anteriormente, en julio de 2006 se produjo la fusion de
TAVEX con Participaciones Santista Textil Espafia, S.L., incorporéndose el grupo
Santista a perimetro de consolidacion de TAVEX a partir del 1 de julio de 2006.
Por esta razdn, los datos relativos a 2005 contenidos en los estados financieros
consolidados auditados de TAVEX corresponden a TAVEX antes de lafusiéon con
Participaciones Santista Textil Espafia, S.L., mientras que los datos relativos a
gjercicio 2006 contenidos en los estados financieros consolidados auditados de
TAVEX sdlo reflejan dicha fusion a partir del 1 de julio de ese afio. Por todo €llo,
lainformacion de los tres gjercicios analizados no es homogénea.

Con € fin de que la informacién que se proporciona en este apartado 6 para los
distintos gercicios pueda ser objeto de comparacion, la informacion
correspondiente a 2005 y 2006 incluida en este apartado no se corresponde con la
contenida en los estados financieros consolidados auditados de TAVEX, sino con
la Informacion Pro-Forma de 2005 y la Informacién Pro-Forma de 2006.

(B) Principaleslineasde producto

Los negocios de la Sociedad abarcaban hasta el Ultimo trimestre de 2006 dos éreas de
negocio principales.

(i)

Division sport-wear (tejidos para ropa): Es actuamente el Unico area de
negocios de TAVEX y se divide en tres categorias distintas:

a) Casua: Tejidos denim (tela vaquera) y flats (sargas, kakis) para el mercado de
moda (“ Casual”);

b) Workwear: Tejidos para uniformes industriales y sector de servicios en general
(“Workwear”); y

c) Full Package o paquete completo: Servicio de suministro de prendas a marcas
y cadenas de tiendas (“Full Package”).

La Sociedad es un importante fabricante de denim diferenciado en e mundo, con
mas del 11% de cuota de mercado en este segmento en 2007 de acuerdo con
estimaciones internas de la Sociedad. Ademas, es un importante productor en €l
mercado sudamericano de Workwear con un 45% de cuota de mercado en ese
mismo afio, seguin sus estimaciones internas. Todas |as informaciones de mercado
y competencia presentadas en este apartado son estimaciones internas de la
Sociedad, salvo mencion explicita de otra fuente. Ello es debido a que se trata de
una industria muy fragmentada, no existiendo asociaciones o instituciones
independientes que puedan producir datos de mercado fiables.
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El objetivo de TAVEX es conseguir una ata rentabilidad econdémica y ser
atractiva para todos los sectores interesados en €lla, asi como ser percibida como
lider mundial en productos y servicios innovadores para el segmento del denim
diferenciado, con plataformas industriales en regiones estratégicas e iguamente
en América Latinaen el segmento Workwear.
(i) Division textil-hogar: Esta actividad, respecto de la que TAVEX adopté la
decisién de discontinuarla en e Ultimo trimestre de 2006, comprendia la
fabricacion y venta de visillos, cortinas y tejidos estampados y de jacquard
relacionados con ladecoracién y el hogar (“Textil Hogar”). No obstante, TAVEX
aln mantiene una participacion del 49% en Tervex S.A. Esa sociedad se dedica a
comercializar productos de hogar. TAVEX ha clasificado ese negocio como
discontinuado y tiene previsto vender su participacion.

El Casual es e principal negocio de TAVEX, generando & 79% de sus ingresos netos
en 2007. Sin embargo, €l tejido laboral 0 Workwear es una importante actividad que
presenta las mayores tasas de crecimiento organico de la Sociedad. A continuacion, se
detalla €l histérico de ingreso neto y EBITDA generado por cada una de las areas de
negocio de la Sociedad. Téngase en cuenta que, conforme se ha sefialado anteriormente,
los datos de 2006 y 2005 son pro-forma.

2007

2006

2005

Consolidado Linea

Volumen
Mil m

Ingreso
Neto
€ Mil

EBITDA

Volumen
Mil m

Ingreso
Neto
€ Mil

EBITDA

Volumen
Mil m

Ingreso
Neto
€ Mil

EBITDA

Casual
Workwear
Full Package
Textil Hogar
TOTAL

123.397
36.584
1.290

161.271

307.845
72.138
7.798

387.782

23.869
12.061
(490)

35.441

125.594
33.300
2.459

161.353

300.648
64.197
16.254

381.099

24.138
8.651
(330)

32.458

137.539
34.841
1.662

174.043

329.083
67.026
10.446

8.617

415.172

34.382
21.589
(3.731)
(2.391)

49.849

*)

En e segmento Casual, de los 123,3 millones de metros correspondientes a 2007, aproximadamente 113

millones de metros corresponden a tejidos denimy unos 10 millones de metros a tejidos flats.

A continuacion se detallan los factores clave relativos a cada uno de |os tres segmentos
de ladivision de tejidos para ropa de la Sociedad.

(C) Casual

Categorias de denim

Los tgjidos denim se han transformado en importantes prendas de moda en las Ultimas
décadas mediante innovaciones en la hilatura, tejeduria'y, principalmente, en latinturay
el acabado, que posibilitan grandes variaciones con respecto a tacto y al aspecto. No
obstante, estos tejidos no han dejado de ser usados también en prendas mas sencillas,
resistentes, universales y de gran practicidad. De esa diferencia entre los tejidos denim
de moday los de vestir derivaron dos categorias basicas del producto, € “premium’” y
“standard”, que se distinguen por €l nivel de innovacion en la produccion del tejido y
por la sofisticacion en € aspecto de la prenda confeccionada, después de pasar por la
lavanderia y € acabado final. La estrategia de TAVEX esta volcada en € mercado de
valor afiadido (premium) donde la Sociedad tiene una fuerte posicién competitiva. En
Sudamérica, la Sociedad tiene producto de bajo valor afiadido (standard) pero esta
abandonando gradual mente este sector.
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- Denim diferenciado o premium: Se distingue por su aspecto novedoso y actual,
dirigido a mercado de moda, y por su tacto sofisticado. Los productos son
desarrollados especificamente para cada temporada y coleccion, o que supone
una comprension profunda de las tendencias de moda méas actuales derivada de
excelentes relaciones con las marcas més prestigiosas e innovadoras. Algunas de
las principales marcas del mercado premium o diferenciado y clientes de TAVEX
son Diesel, Miss Sixty, Hugo Boss, Armani, True Religion, Guess y otras marcas
de prestigio en diferentes paises (sin que TAVEX tenga dependencia de ninguno
de ellos). Estos clientes toman sus decisiones de compra atendiendo a factores
como €l caracter unico o exclusivo de los productos, la velocidad de respuesta, la
calidad y € servicio. La proximidad geogréfica es fundamental porque la moda
esta constantemente cambiando y evolucionando y la garantia de un plazo de
entrega corto es necesaria para que se puedan suministrar répidamente nuevas
prendas que reflgjen las Ultimas tendencias. En esos tegjidos € precio por metro
estd entre 3 y 5 euros dependiendo del producto y el margen bruto se sitla
alrededor del 20%. En 2007 las ventas de TAVEX en esa categoria supusieron
aproximadamente 77 millones de metros.

- Denim béasico o standard: Son articulos de aspecto simple, con poca
diferenciacién o atencién al contenido estético y de moda. L os clientes interesados
en estos productos toman sus decisiones basandose principalmente en el precio.
Como consecuencia de €ello, esta produccién se caracteriza por un margen y
calidad bajos pero por atos volumenes, siendo generalmente realizada por
fabricantes ubicados en paises en que los costes de produccién son bajos, como
China, India, Bangladesh y Pakistan. La competencia es muy elevada debido ala
sobrecapacidad para tejidos basicos existente en Asia. Este es un segmento
maduro comercializado principalmente por grandes redes de descuento como
Wal-Mart, Kohl's, Target, Aldi o Carrefour.

En el caso de TAVEX los clientes en esta categoria son generalmente pequefias
confecciones en Sudamérica. En esos tejidos el precio por metro esta entre 1,5y
2,5 euros dependiendo del producto y el margen bruto se sittia alrededor del 10%.
En 2007 las ventas de TAVEX en esa categoria supusieron aproximadamente 36
millones de metros.

Las marcas de precio intermedio como American Eagle Outfitters, Zara, H&M y Levi's
(todos clientes de TAVEX, sin que la Sociedad tenga dependencia de ninguno de ellos)
poseen en sus colecciones varios articulos diferenciados para transmitir su imagen de
moda, pero también comercializan una cantidad significativa de prendas mas basicas
para competir en niveles de precio inferiores. En general, esas empresas adquieren la
parte basica de sus colecciones en Asiay la parte méas sofisticada en plataformas mas
cercanas a sus mercados clave (México y Centroamérica para los Estados Unidos de
América, asi como el norte de Africay |os paises del este europeo para Europa).

La Sociedad estima que en 2007 se consumieron 4,2 mil millones de metros de denim
en todo el mundo, representando un mercado de 6,9 mil millones de euros. El segmento
de denim diferenciado representa un 28% de esas ventas, aunque consuma solamente el
17% del total de volumen.
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I Mercado Mundial de Denim

( TAVEX:

Mercado Total:

4% en mefros
Mercado de { 5% en valor
Reposicién 7

1 Mercade Innevacién/Meda:

—

11 % en metros
\ 13 % en valor

Mereade Innevacién/Moda:

Mercado Tetal: 710 MM m

2.000 MM de eures
4200 MM m

6.900 MM de euros

Cosevociin Emmacidn ce o compafia

M er cados consumidor es de denim y principales clientesde TAVEX

L os principales mercados consumidores de denim diferenciado se encuentran en Europa
y Estados Unidos de América, pero en fases de evolucién distintas. A continuacion se
describen estos dos mercados, ademas del de Sudamérica, relevante por la posicion
destacada que TAVEX ocupaen €.

Europa es considerada como e mercado clave mundialmente, debido a papel
fundamental de sus marcas a la hora de definir nuevas tendencias de moda y de
introducir innovaciones que pronto son copiadas en otros mercados. Ademas de ser €
més desarrollado, es también el principal mercado en términos de volumen de denim
diferenciado. La consultora McKinsey, en su informe “Developing a Growth Strategy
for New Tavex” presentado a la Sociedad e 22 de septiembre de 2006 (el “Informe
McKinsey”), estima que alrededor del 33% del consumo mundial de denim de valor
anadido se produjo en Europa occidental en 2005. Los principales clientes de TAVEX
en ese mercado son Diesdl, Inditex, Miss Sixty, H& M, Hugo Bossy Benetton.

Los Estados Unidos de América son la cuna del pantalon denimy su mayor mercado
consumidor, pero e desarrollo de prendas con aspecto mas sofisticado es un fendmeno
reciente, impulsado principalmente por el surgimiento de nuevas marcas premiumy su
uso por celebridades. Este proceso esta transformando definitivamente ese mercado, en
la medida en que las marcas de mayor volumen comienzan también a buscar tejidos y
acabados mas novedosos para defender sus cuotas de mercado. El Informe McKinsey
estima que el consumo de denim diferenciado en los Estados Unidos de Ameérica debe
crecer a tasas superiores al 6% anual entre los afios 2005 y 2012, mientras que en
Europa el crecimiento seria inferior a 1%. Los principales clientes de TAVEX en ese
mercado son American Eagle, Guess, y Levi’s.

En Sudamérica, TAVEX estima que Brasil es e principal consumidor de prendas
denim. Ese mercado se compone basicamente de pequefias y medianas marcas locales,
siendo todavia escasa la presencia de marcas europeas y estadounidenses. Las marcas
locales suelen seguir una moda de caracter predominantemente europeo, aunque
adaptandola a gusto brasilefio y afiadiendo elementos originales. El proceso de
transicién del denim basico a diferenciado también es reciente y TAVEX lo ha
acelerado con la implementacion de un servicio de consultoria en confeccion y lavado
de prendas para transmitir su know how a sus principales clientes en los otros eslabones
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de la cadena. Los principales clientes de TAVEX en ese mercado son las marcas
brasilefias Colcci, M. Officer y Zoomp, ademas de la confeccién Comask.

Ventaj as competitivasde TAVEX

Dado ese contexto, TAVEX considera que tiene ventgjas competitivas significativas
para lograr su vision de convertirse en e primer productor mundia en denim
diferenciado:

o Enfoque en el segmento “diferenciado” del mercado del denim, donde factores
como productos Unicos y exclusivos, velocidad de respuesta, calidad y servicio
son més valorados por |os clientes que €l precio.

o Plataformas de produccion cercanas a los principales mercados de consumo
(Europa, América) que permitan satisfacer la necesidad de rapidez y servicio de
los clientes, todo ello con una base de costes competitiva 'y escala (masa critica)
adecuada.

o Centro global de 1+D en Europa, considerado el mercado clave en términos de
innovacion y definicidn de tendencias de moda. Ese centro mantiene un estrecho
contacto con clientes, proveedores e instituciones de investigacion, combinando la
investigacion de nuevas tecnologias y procesos con las aportaciones de clientes
clave para desarrollar nuevos articulos con alto contenido estético, concepciones
visualesy de confort, esto es, prendas de moda de vanguardia.

o Imagen y producto europeos en Norteamérica y Sudamérica, cuyos mercados
siguen las grandes tendencias lanzadas en Europa. Como Unico fabricante europeo
con plantas en Sudamérica, TAVEX se beneficia de lanzar novedades en ese
mercado con seis meses de antelacion en relacion a su competencia local, que no
disfruta de su misma relacion estrecha con las marcas lideres europeas. Lo mismo
se aplica a Norteamérica, donde solamente un Unico competidor europeo posee
fébrica en los Estados Unidos de América.

o Proveedor global en un entorno de consolidacién y globalizacion de las marcas 'y
cadenas de tiendas, que cada vez méas buscan proveedores que puedan servirles
indistintamente en las diferentes regiones en que actian. Ademés de TAVEX,
solamente otras tres empresas poseen fabricas en mas de un continente.

o Politicas y procesos para garantizar los mas altos niveles de sostenibilidad en sus
operaciones, un elemento de importancia creciente en el proceso decisorio de sus
clientesy de los consumidores de prendas. TAVEX es uno de |os pioneros en ese
proceso a nivel mundial en su industria, a incorporar a su modelo de gestion el
concepto de triple bottom line (sostenibilidad econdémica, social y ambiental)
desarrollado por la GRI (Global Reporting Initiative).

Materias primas/ insumosy principales proveedor es

L os principales insumos necesarios para la produccién de los tejidos son |os siguientes:
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Algodon: El algodon es la principal materia prima para la fabricacion de las telas,
representando aproximadamente entre el 25 y e 35% del coste del producto,
dependiendo de la categoria de dicho producto.

- Quimicos: Los materiales quimicos utilizados para € tinte de los tejidos y paralos
diversos tipos de acabado de las telas son € segundo componente méas importante
del coste de los tgjidos, representando aproximadamente entre el 20y el 30 % del
coste del producto. El componente quimico mas importante es el indigo.

Energia La energia es un importante componente del coste, representando entre
un 8% y un 10% del coste. Se consume energia eléctricay gas natural.

Mano de obra: La mano de obra representa aproximadamente entre el 15y e 20%
del coste del producto.

La diferencia hasta e 100% del coste estd formada por costes indirectos y
amortizaciones.

- Algoddn: El algodon es un commodity regulado principalmente por la bolsa
mercantil de Nueva York. Como ocurre con todos los commodities, en la
actualidad se caracteriza por una gran volatilidad. ElI gréfico que se incluye a
continuacién muestra la evolucién de los precios del algodon desde 2005.
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TAVEX tiene diversas fuentes de suministro de algodén en funcién de las
regiones geograficas en las que opera.

En Sudamérica TAVEX compra algodén a un conjunto de méas de 20

suministradores brasilefios y argentinos. Eventualmente se importa algodon de
Estados Unidos para la planta de Chile.
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En Marruecos los principales suministradores se encuentran en Siria, Chad y
Espaia. Se trata de un nimero importante de proveedores gue regulan los precios
de acuerdo con las bolsa mercantiles, no existiendo ningun poder especial para
imponer precios alaindustriatextil en general.

En México TAVEX tiene como principales suministradores a productores
americanos que representan también un conjunto amplio de proveedores.

La Sociedad recurre a contratos de suministro con entrega a plazo a fin de
garantizar en todo momento la suficiente disponibilidad de materia prima para €l
desarrollo de sus operaciones. Se mantiene la politica de mantener contratos en
vigor con entrega a plazo que cubran el consumo de entre 6 y 12 meses. El precio
del algodon esté sujeto a fluctuaciones del mercado dada su naturaleza de materia
prima con cotizacion en mercados financieros internacionales. La Sociedad
mantiene la politica de cubrir, mediante opciones, € riesgo de precio en la medida
en gue las circunstancias de los mercados permiten realizar una cobertura
econdmica. Estas operaciones no son nunca de carécter especulativo y se liquidan
mediante |la compra de |os contratos de algodon.

Quimicos: El principal producto quimico utilizado por TAVEX es € indigo. El
indigo se produce por un grupo relativamente reducido de suministradores (entre 3
y 4 dependiendo del producto) que tienen un poder significativo a la hora de
imponer cambios en las condiciones de precio y plazos. No obstante, TAVEX
disfruta de mejores condiciones de negociacién que sus competidores por ser un
importante consumidor de indigo a nivel mundial. Actualmente, la Sociedad tiene
como suministradores, tanto a productores europeos, como asi i cos.

Otro insumo importante para la produccién de telas de moda es € elastano que
mezclado con e algodon produce hilado con calidades de stretch o elasticas.
Existe un gran proveedor norteamericano de elastano (Invista) que tiene €
liderazgo a nivel de innovacion y que compite con productores de origen asiticos
gue ofrecen productos de més bajo precio. TAVEX no tiene ninguna dependencia
en relacion con Invista en la medida en que puede obtener elastano de los
suministradores asi éticos.

Pr oceso productivo

El proceso productivo de denim en TAVEX se compone de una serie de fases que se
describen a continuacién. Todas las fases del proceso productivo se desarrollan en cada
unade las plantas de TAVEX, salvo en las plantas de Bergara (Espaia), Socorro y Tatui
(Brasil) que se dedican exclusivamente a la fase de acabado. Adicionamente, en la
planta de Paulista (Brasil) no se desarrolla el proceso de acabado.

a)

Investigacion y Desarrollo: Consiste en la identificacion de tendencias de moda
y la investigacion de nuevas tecnologias para desarrollar nuevos productos
adecuados a cada temporada. Ademés, los equipos de 1+D de TAVEX también
son responsables de identificar oportunidades de reduccion de costes con
modificaciones en el proceso de fabricacion de cada producto, reduciendo el
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b)

consumo de materias primas y energia. El proceso de 1+D de TAVEX esta
detallado en el apartado 11 del presente Documento de Registro.

Fabricacion: Consiste en la transformacién de fibras en hilos, que a su vez son
tefiidos y tejidos para formar la tela. La tela es sometida a diversos procesos de
acabado para conferirle las caracteristicas visuales y de tacto que se deseen. Esta
fase se divide, su vez, en las siguientes:

i)

i)

Hilatura: La principal materia prima utilizada por TAVEX en la fabricacion
de sus productos es € algodon. El proceso de hilatura consiste en ordenar
las fibras del algodon bruto segin una secuencia de procesos mecanicos
hasta transformarlo en hilo. Se pueden afadir otras fibras como elastano,
poliéster, poliamida y tencel, las cuales confieren diferentes caracteristicas
de resistencia, tacto, caida, absorcion de colores, arrugabilidad, brillo, etc.
Hay dos tecnologias distintas de hilar: la tecnologia convencional (también
[lamada ring) resulta en hilos de mejor resistencia y prestaciones, siendo
més adecuada para producir tejidos diferenciados. La tecnologia open end,
por su parte, proporciona hilos de aspecto mas basico pero con menor coste
de manufactura. La gran mayoria del parque industrial de TAVEX esta
basada en la tecnologia ring. Es importante notar que la hilatura supone
cerca del 25% de la inversion total en una planta de tejidos denim,
significando una barrera para los competidores con instalaciones mas
bésicas.

Tefido: Este proceso varia en funcion del tipo de tela que se produce. En el
caso de tgjidos flats, se tifie latelayateida. En el caso de tgjidos denim, se
tifien los hilos de la urdimbre para luego tejer la tela utilizando tramas
crudas. Hay dos tecnologias distintas de teflido denim: la tecnologia “a
ancho”, en la cua se disponen los hilos de la urdimbre paralelamente para
que pasen por las cgjas de tintura, y latecnologia “en cuerda’, en la cual se
unen varios hilos en cuerdas que pasan por las cgjas de tintura, y luego se
“abre’ la cuerda para obtener los hilos individuales nuevamente. El tefiido
no penetra completamente en €l interior del hilo, de manera que su “ama’
se mantiene cruda. Esa caracteristica del proceso de tefiido denim permite
amplias posibilidades estéticas en la confeccion de pantalones por medio de
procesos de lavanderiaindustrial (lixado, l&ser, etc.).

La base del teflido denim es € indigo, que proporciona la coloracion azul
caracteristica de este producto. Ademas se pueden afiadir otros colorantes en
menores proporciones, que permiten obtener denim de colores verdosos,
grisaceos, negros, etc. Cada una de esas tecnologias proporciona tejidos con
aspectos distintos y TAVEX por su escala de produccion privilegiada
dispone de los dos tipos de tecnologia en todas |as regiones en que actla, lo
gue le permite mayor variedad y flexibilidad en €l desarrollo y produccion
de denim diferenciado.

Tejeduria: Es €l proceso en que se entrelazan los hilos de urdimbre y trama.

Se puede variar la secuencia de entrelazamiento de hilos (“ligamentos™) para
obtener los distintos tipos de tejidos conocidos como tafetan, sargay satén.
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La combinacion de ligamentos, titulos o espesura de hilos y su densidad
proporcionan caracteristicas tales como peso, suavidad y grado de
arrugabilidad de un tegjido, entre otras.

iv) Acabado: A través de procesos quimicos y fisicos, el acabado confiere a
tejido sus caracteristicas definitivas de color, brillo, encogimiento y tacto.

v) Revisiony control de calidad: Una vez acabado, €l tejido es inspeccionado
visuamente para identificar defectos y analizado en laboratorio para
determinar que sus caracteristicas de tono de color, encogimiento, etc. estan
de acuerdo con los parametros establecidos para cada producto. TAVEX
inspeccionalatotalidad de su produccion.

Canalesatravésdelos que TAVEX distribuye sustejidos denim

TAVEX distribuye sus tejidos denim a través de |os siguientes canales:

Venta directa del tegjido a clientes finales. Estos clientes, por su parte, envian la
tela a confecciones subcontratadas por ellos para hacer las prendas. En estas
ventas, la Sociedad utiliza su fuerza de venta directa y agentes exclusivos de
ventas de productos TAVEX.

Venta directa de prendas através del sistema Full Package. En este caso, €l cliente
final encarga la prendafinal (no solo latela) directamente a TAVEX que a su vez
coordina la cadena de produccion subcontratando los servicios de confeccion y
lavado.

Venta directa de tela a grandes confecciones que, a su vez, fabrican las prendas y
se las venden a sus clientes. En estas ventas la Sociedad utiliza su fuerza de venta
propia.

Venta directa de tela a distribuidores, que actlan principamente sirviendo a
peguerias confecciones que demandan volUumenes demasiado bajos para trabajar
directamente con TAVEX.

Los productos son distribuidos a los clientes desde los almacenes que se ubican en las
propias plantas de TAVEX. En € caso de la planta de Navarrés, que se encuentra en
fase de cierre de sus actividades industriales, se mantendra en operacion e centro de
distribucion. Ese centro de distribucion tiene un sistema automatizado de almacén y
tiene una importancia estratégica para la distribucion de los productos de TAVEX en
Europa. Se estima que méas de 40% de las telas producidas en Marruecos serén
transportados a Navarrés a |o largo de 2008 para que sean almacenadas y después
distribuidas alos diversos clientes de Europa o del Magreb.
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(D) Workwear

Concepto

El negocio Workwear comprende la fabricacion y/o comercializacion de tegjidos para
uniformes industriales y para € sector de servicios en general. Sus segmentos
principales, todos ellos trabajados por TAVEX, son:

o Operacional: tejidos de algodon y mixtos, utilizados para uniformes industriales y
otras actividades donde las caracteristicas mas valoradas de la ropa son su
resistenciay durabilidad.

o Workfashion: tejidos destinados a la uniformizacién de empresas del sector de
servicios, donde una parte importante de la imagen de la propia compafiia es la
gue se deriva de la imagen transmitida por sus empleados a relacionarse con los
clientes diariamente.

o Funcional: tejidos con acabados especiales para uso en uniformes que exigen
resistencia a agentes externos como fuego, productos quimicos, etc.

En estostejidos el precio por metro es de aproximadamente 2 eurosy el margen bruto se
Sitla alrededor del 18%.

Mercado en que se desarrolla € negocio Workwear v principales clientes de
TAVEX

Una importante caracteristica del negocio Workwear es el caracter regiona de los
mercados. Eso se debe a que los uniformes contienen un alto grado de personalizacion
segun los colores, modelos y estrategia de imagen especificos de cada empresa,
resultando mas practico para los clientes realizar todo ese proceso con confecciones
locales y cercanas. Ademas, € sector de confeccion de uniformes estd compuesto
basicamente por pequefias empresas, |0 que acentlia esa dinamica.

El carécter regional de los mercados y la fragmentacién de la confeccion constituyen
una ventagja para los fabricantes de tejido laboral. Efectivamente, en Brasil la Sociedad
estima que los tres principales fabricantes (incluyendo TAVEX) poseen una cuota de
mercado de cerca del 90%.

El negocio Workwear de TAVEX estd concentrado principamente en Brasil y
Argentina, asi que la exposicion de sus factores clave que se detalla a continuacion se
refiere al mercado de ropa laboral en esos dos paises.

L os principales consumidores de uniformes en Brasil y Argentina son empresas grandes
y medianas, con un grado de profesionalidad razonable. Sus decisiones de compra se
basan en elementos racionales, como coste de adquisicion, frecuencia de sustitucion,
coste y facilidad de mantenimiento, etc., ademas obviamente de la aparienciay € tacto
delatela

Con €l objetivo de influir directamente en ese proceso decisorio, TAVEX desarroll6 un
servicio de consultoria de uniformizacion que disefia para cada cliente una solucion
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adecuada para su caso particular. Ese servicio contempla la definicion de la
construccion de tegjido ideal, sus colores y la eleccidon de cortes y modelos especificos
paralafuncion del empleadoy el sector de actividad del cliente.

Aungue TAVEX no ofrezca directamente un servicio de confeccion de uniformes, la
Sociedad implementé un proceso de homologacion de confecciones que le permite
garantizar a sus clientes una durabilidad minima de las prendas confeccionadas por esos
agentes autorizados.

De este modo, la Sociedad celebra contratos con las confecciones homologadas cuyas
principales clausulas son las siguientes: (i) la confeccidn se obliga a adquirir de forma
exclusiva tgidos producidos y comercializados por TAVEX, salvo cuando ésta no
produzca €l tipo de tegjido requerido por € cliente final; (ii) la confeccion debe
mencionar que trabaja exclusivamente con tegido TAVEX en todo su materia
publicitario; (iii) la confeccién se obliga a comprar un volumen mensual minimo de
tgjido TAVEX; y (iv) TAVEX se obligaadar prioridad a la confeccion en la entrega de
telas y a aplicar a la confeccion determinados descuentos. En el caso de confecciones
homologadas la garantia de TAVEX frente a cliente fina comprende, no solo la
durabilidad del tejido, sino también, en e supuesto de que la costura de la prenda no se
realice dentro de las especificaciones acordadas, €l suministro por TAVEX de nueva
tela sin coste alguno para sustituir los productos con defectos. Esa politica supone un
importante elemento diferenciador de la Sociedad, en la medida en que el sector de
confeccion de uniformes es bastante fragmentado y compuesto bésicamente por
pequefias empresas.

L as prendas sujetas a esa garantia llevan las etiquetas de las marcas Santista en Brasil y
Ombu en Argentina. Esas marcas, a juicio de TAVEX, son sinGnimo de ropa laboral de
alta calidad en sus respectivos mercados. Cabe destacar que la marca Santista, por
giemplo, obtuvo en 2007 su undécimo premio consecutivo de “Top of Mind” en la
categoria “ uniformes profesionales’” del principal anuario brasilefio del sector.

Ventaj as competitivas de TAVEX

TAVEX estima que tiene una posicion privilegiada en e mercado Workwear debido a
las siguientes ventajas competitivas:

o Importancia de sus marcas construidas durante décadas como uno de los
principal es proveedores del mercado.

o Servicio de consultoria de uniformizacion, ofreciendo a cliente soluciones
completas, a mismo tiempo que permite a TAVEX tratar directamente con €
ordenante de la compra.

o En e caso de confecciones homologadas, garantia total, no sdlo del tgjido, sino
también de la prenda, cuestiéon que valoran los clientes.

o Linea de productos completa para industria, servicios y necesidades especificas,
ademés de un potente centro de I+D en Sudamérica para mantenerse en la
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vanguardia de la innovacion en su sector, segun estimaciones internas de la
Sociedad.

o Sistema de pronta entrega con el cual la Sociedad captura un volumen de negocios
significativos con confecciones no homologadas, en la medida que les facilita
rapidamente los articulos de que necesitan y les permite trabajar sin inventarios
para atender a sus clientes.

Materias primas/ insumosy principales proveedor es

Los principales insumos necesarios para la producciéon de los tglidos Workwear, asi
como los principales proveedores coinciden sustancialmente con los que se han
sefidlado anteriormente para el negocio Casual.

Pr oceso productivo

El proceso productivo en el negocio de Workwear coincide sustancialmente con € que
se ha descrito anteriormente para €l érea de Casual.

No obstante, cabe destacar que durante la etapa de acabado se afiaden a los tejidos las
propiedades especiales de tejidos Workwear, tales como repelencia a agua, aceite y
suciedad, proteccion contra agentes quimicos, antimicrobiano, antiarrugas, etc.
Asimismo, hay un cambio en €l orden de algunos procesos. € producto Workwear se
tgje con hilos crudos y luego se tinta, mientras que el producto denim tiene la urdimbre
tefiida antes de tgjerse.

TAVEX manufactura sus productos Workwear en las plantas de Tucuméan (Argentina),
Paulista (Brasil) y Settat (Marruecos). Los articulos producidos en las plantas de
Paulista y Settat son acabados en las plantas de Socorro o Tatui y Bergara,
respectivamente.

Canalesatravésdelos gue TAVEX distribuye sus tejidos Wor kwear

TAVEX distribuye sus tejidos Workwear através de los siguientes canales:

o Venta directa de telas a las ya mencionadas confecciones homologadas, que
trabgjan exclusivamente con tejido TAVEX. Es importante sefidlar que la fuerza
de las marcas Santista y Ombu atrae a buenos confeccionistas, 10 que a su vez
contribuye alaimagen de calidad y servicio de la Sociedad.

o Venta directa de tejido a confecciones no homologadas, generalmente pequefias y
medianas empresas que trabajan, tanto con tela de TAVEX, como con la de sus
competidores. En ese caso, TAVEX no garantiza la sustitucion de la tela en caso
de problemas de costura de la prenda, aunque siempre garantiza la sustitucion si
existen defectos en latela.

o Venta directa de tgido a distribuidores, que actlan principalmente sirviendo a

peguerias confecciones que demandan volUimenes demasiado bajos para trabajar
directamente con TAVEX.
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(E) Eull Package
Concepto

El negocio Full Package o “paguete completo” consiste en gestionar todo el proceso de
fabricacion de prendas para marcas o cadenas de tiendas. En el momento actual, los
clientes presentan sus propios modelos ya desarrollados y TAVEX coordina la
produccion por confeccionistas y la logistica, garantizando la entrega de los productos
dentro de las especificaciones, plazosy locales definidos.

La marca de la prenda y las etiquetas son siempre las del cliente. Ocasionalmente se
proporciona informacion acerca de la confeccion contratada para el servicio cuando la
legislacion del pais asi 1o exige.

En el segmento Full Package se incluyen las operaciones de la divisién Full Package en
Brasil que se iniciaron en 2005. La operacion en Brasil se dirigia exclusivamente al
mercado exterior. Las prendas eran vendidas principalmente a Levi’s con tela de precio
intermedio. Esa operacion ha sido gradual mente desactivada debido a que su enfoque en
clientes/productos de bajo valor agregado, unido a la fuerte apreciacion del red
brasilefio frente al dolar norteamericano, ha impedido obtener mérgenes positivos.

En 2006, se cre6 TAGS (Textile And Garment Sourcing, S.L.) para iniciar las
operaciones en el entorno europeo, enfocadas en clientes de alto valor afiadido y del
segmento fast fashion. Esa compafiia cuenta con una estructura comercia y
administrativa propia y tiene su base operativa en Marruecos. En € caso de TAGS, las
telas utilizadas son todas premium.

La Sociedad considera que € Full Package es uno de los segmentos clave para la
creacion de valor. De este modo, se espera que € EBITDA evolucione hacia valores
pOsitivos en proximos € ercicios.

Mercado en gue se desarrolla e negocio Full Package y principales clientes de
TAVEX

En funcion del aprendizaje acumulado en experiencias anteriores y teniendo en cuenta
las demandas de clientes, TAVEX ha decidido implementar una operacion Full Package
con base en la planta de Marruecos para servir al mercado de la Unién Europea. Esta
operacion, desarrollada a escala piloto durante 2007, permitio entregar cerca de 200.000
pantalones a sus primeros clientes con una valoraciéon bastante positiva del servicio
prestado y de la propuesta de valor planteada. Ese proyecto se detalla en el apartado
6.1.2 siguiente.

Materias primas/ insumosy principales proveedor es

La principal materia prima de la operacién Full Package es € tegjido, que supone entre
un 30 y un 35% del coste total de la prenda. Actuamente, la totalidad del tegjido
utilizado en la operacién Full Package es fabricado por la propia TAVEX. Otros
insumos, tales como botones, tela para bolsillos e hilos para costura representan
aproximadamente un 10% del coste del producto final.
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El resto del coste se corresponde con |os proveedores de servicios de corte y confeccion
(cerca de 25% del coste total) y de servicios de lavanderia y acabado (entre el 30y €
35% del coste total aproximadamente, dependiendo de la sofisticacion del lavado).

L os segmentos de confeccion y lavanderia se encuentran bastante fragmentados. Por 10
tanto, la capacidad de |os proveedores de imponer precios es bastante limitada.

Pr oceso productivo

El proceso productivo se compone de las siguientes fases: (i) compra y logistica de
materias primas (tgjido, botones, lineas de costura, etc.); (ii) seleccidon y contratacion de
servicio de confeccidn; (iii) seleccion y contratacion de servicio de lavanderia; (iv)
etiquetgje y embalgje de las prendas; y (iv) logistica de envio a los sitios indicados por
el cliente. Asimismo puede también incluir servicios de disefio de prendas o
simplemente limitarse a producir model os segun instrucciones y disefio de los clientes.

La Sociedad supervisa todo € proceso de produccion, coordinando € trabajo de las
confecciones y lavanderias, la logistica de materias primas y prendas acabadas y
garantiza el fiel cumplimiento de los pedidos, tanto a nivel de calidad, como de plazo,
fundamentales en €l cada vez mas rdpido ciclo de “fast fashion”.

En la actualidad, TAVEX desarrolla toda su operacién Full Package desde Marruecos,
contratando los servicios de confeccionistas y lavanderias locales, y utilizando tegjido
producido en su planta ubicada en Settat.

Canalesatravésdelos gue TAVEX distribuye sus prendas Full Package

L as prendas elaboradas son distribuidas a los clientes desde |os almacenes que se ubican
en la propia plantade TAVEX en Marruecos.

Para contactar con sus clientes en el segmento Full Package, TAVEX utiliza dos redes
de ventas: (i) la propia fuerza de venta de prendas de TAGS que tiene un conjunto de
clientes en que el componente servicio es fundamental; y (ii) lafuerza de venta de telas
de TAVEX, pudiendo los clientes de las prendas Full Package, en algunos casos, ser
clientes que también compran tela del modo tradicional.

6.1.2.Indicacion de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se hayan
presentado y, en la medida en que se haya divulgado publicamente su
desarrollo, dar lafase en que se encuentra

Se describen a continuacion las iniciativas estratégicas criticas de TAVEX:

o Proposicion de valor a un nivel superior, coordinando la cadena de suministro
hasta la confeccién de las prendas (Full Package).

o Consolidacion del segmento de denim diferenciado, donde TAVEX tiene como
objetivo ser la compafia que domine este proceso anivel mundial.

A continuacién se detalla el grado de desarrollo de cadainiciativa.
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(i) Full Package

Para responder a la tendencia mundial de las principales marcas y cadenas de
tiendas que estan buscando de forma creciente la adquisicion de prendas
confeccionadas en lugar de tegidos, e grupo TAVEX inicidé un proyecto
importante de paquete completo, con un servicio completo de gestion y logistica
paralos clientes finales.

La atencién a los clientes que deseen recibir sus prendas acabadas esta en
desarrollo en Marruecos y deberia tener un importante crecimiento en los afios
venideros, constituyéndose en una de las bases estratégicas de la Sociedad.

Durante 2008 TAVEX se esta estructurando para preparar y presentar una
propuesta de coleccion (modelos y patrones) para cada cliente, de acuerdo a sus
necesidades y vision de moda especifica.

(i) Consolidacion del mercado de denim diferenciado

Conforme se ha mencionado en el apartado 6.1.1 anterior de este Documento de
Registro, la estrategia de TAVEX es centrarse en el segmento de mayor valor
anadido, liderar sus principales mercados mundiales y estar cerca de sus clientes
con una base de costes competitiva.

La estrategia de TAVEX, tras un estudio de mercado y evaluacion del potencia
de crecimiento de cada regién mundial, se enfoca en Norteaméricay Asia como
los grandes gjes de expansion de la Sociedad.

Actualmente, la Sociedad empieza a buscar oportunidades de consolidacion en
Asia para posicionarse definitivamente en ese mercado y a mismo tiempo ofrecer
a sus clientes la posibilidad de, en e futuro, ser capaz recibir sus pedidos en las
principal es plataf ormas mundiales de confeccion de prendas.

6.2. Mercados principales

(A) Introduccion

Los datos referentes al mercado del denim han sido elaborados por TAVEX en la
medida en que no existen estudios publicos referentes a este subsector textil. Estos datos
han sido preparados a partir de estudios realizados por la Sociedad referentes a
mencionado sector.

(B) Mercado mundial del denim

La produccion mundial de denim se encuentra bastante fragmentada. Estimaciones de
TAVEX en 2006 indican que & 10% de los fabricantes (40 compafiias) son
responsables del 30% de las ventas, mientras que e 90% restante son pegquefias
empresas familiares, en general con solamente una planta. Una parte significativa de
esos pequerios productores se encuentra en China y su actuacion se desarrolla
anicamente en € propio mercado basico local y en exportaciones de prendas de bajo
coste para los Estados Unidos de Américay otros mercados.
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Las distintas necesidades de marcas y cadenas de tiendas posicionadas en diferentes
rangos de precios resultan en dindmicas de competicion bastante particulares para los
segmentos de denim diferenciado frente a denim basi co:

o La competencia para €l suministro de denim diferenciado se da en un ambito
regional, proximo al cliente, en la medida en que un plazo de entrega corto (lead
time) y la velocidad de respuesta a cambios requeridos por los clientes son
aspectos fundamental es de | as operaciones.

o En el segmento de denim bésico, la competencia es global, ya que la demanda del
mercado basico es més previsible y consecuentemente €l plazo de entrega de las
prendas no constituye una restriccion. Asi, el principa factor de decision es e
coste total de la prenda, que incluye, ademas del tejido, los costes de confeccion,
acabado, transporte y aranceles. En este sentido, la mayor parte de la produccion
de denim béasico se lleva a cabo desde hace tiempo en paises en que €l coste de la
mano de obra es bajo, como China, Bangladesh y, mas recientemente, Vietnam.

El proceso de migracion de la manufactura de prendas basicas hacia €l este asiatico
ocurrio principalmente en los afios 2005 y 2006, tras €l fin del sistema de cuotas que
limitaba el volumen de importacion de algunos de los paises con costes mas
competitivos. La expectativa de incremento de negocios provoco una sobreinversion en
Asia, que dio como resultado un enorme desgjuste entre oferta y demanda
(principamente en & segmento de bésicos). La Sociedad estima que actualmente la
sobrecapacidad mundial de laindustria se sitia entre el 20% y 30%.

Los fabricantes més afectados por ese proceso fueron los estadounidenses, viéndose
muchos de ellos obligados a cerrar sus instalaciones. Algunos fabricantes europeos con
productos de baja y media gama también se vieron afectados. La expectativa es que
durante 2008 comience un ciclo de reduccién de capacidad también en China, donde,
segun estimaciones de Globecot (empresa estadounidense de consultoria especializada
en commoditiesy en el sector textil), la eliminacién de algunos incentivos a laindustria,
la inflacién de costes (principalmente energia y mano de obra) y la creciente falta de
energia comprometen la supervivencia de las empresas menos eficientes.

(C) Principales competidoresde TAVEX

Seguin estimaciones de TAVEX, la Sociedad cuenta con una cuota de mercado de un
11% en el segmento denim diferenciado a nivel mundial. Asimismo, segun dichas
estimaciones, |os principales competidores de TAVEX en dicho segmento son los que
se describen a continuaciéon. Segin las referidas estimaciones, ninguno de estos
competidores tiene una cuota de mercado igual o superior alade TAVEX.

Empresa Origen Mercado destino Tipo de sociedad

Joint venture privada,
UCO/Raymond Bélgica/ India Europa, EEUU, India aunque Raymond sea
cotizada en India

ITG EE.UU. EE.UU. Cotizada
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Candiani Italia Europay EE.UU. Privada

Orta Turquia Europa Privada
Isko Turquia Europay EE.UU. Privada
Swift EE.UU. Europay EE.UU. Privada
Kurabo Japon Japony EE.UU. Privada
Kaihara Japon Jap6ny EE.UU. Privada
Nishimbo Jap6n Jap6ny EE.UU. Privada

(D) Segmentacién dela competenciade TAVEX segun su ubicacion geogr éfica

La competencia de TAVEX puede ser segmentada en funcion de su ubicacion
geogréfica, tal como se indica a continuacion.

Europa: Hay arededor de 15 productores de denim en la region, cas todos
empresas familiares concentrados principamente en ltalia. Varios de ellos estéan
en situacion financiera delicada debido a sus atos costes combinados con la
insuficiente innovacion de productos. A diferencia de ellos, TAVEX tiene una
estructura de costes mas competitiva debido a su planta en Marruecos, recién
expandida. Una minoria de estos productores disfruta de una relacion similar ala
de TAVEX con las marcas definidoras de tendencias, pero su area de negocio se
limita a Europa por no disponer de plantas en otras regiones (Unicamente, uno de
ellos posee una fabrica en los Estados Unidos de Ameérica).

Turguia: Con 19 productores de denim, es una de las principales plataformas
productoras de prendas para la Union Europea. Estos productores compiten
principalmente en productos de media gama, pero carecen de la misma imagen y
del mismo nivel de contacto con las principales marcas que un productor europeo.
Su presencia en otros mercados (como los Estados Unidos de Ameérica) también
es limitada debido a que |os plazos de entrega aumentan con la distancia. Este pais
tiene ya uno de los mayores costes del entorno europeo, situacion que tiende a
agravarse en la medida en que Turquia continla € proceso para su adhesion ala
Union Europea.

Norteamérica: Existen 5 productores en los Estados Unidos de Américay cercade
15 en México. La industria de los Estados Unidos est4 pasando por un proceso
intenso de consolidacion y cierre de plantas dedicadas a productos bésicos desde
la implementacion del tratado de libre comercio NAFTA y del fin del sistema de
cuotas de importacion. Los restantes productores vienen siguiendo la tendencia de
sofisticacién de su mercado y ahora se enfocan principalmente al segmento de
media gama, €l més grande en ese pais. La estrategia de dos de los principales
productores no es liderar €l proceso de moda e innovacion y expandirse hacia
otros mercados diferenciados como TAVEX, pero si seguir a sus clientes en su
busgueda de prendas béasicas de bajo coste en Asia, construyendo fabricas en
Chinay Vietnam. Buscan asi aprovecharse de sus solidas relaciones a largo plazo
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con las principales marcas estadounidenses y compensar los elevados costes de
sus operaciones locales. Ademas renuncian a participar en el mercado europeo, 10
gue limita su capacidad de mantenerse en la vanguardia de la moda. Finalmente,
cabe destacar que las empresas mexicanas en general cuentan con carteras de
productos mas basicos y varias de ellas incluso se dedican a importante segmento
popular del mercado local. Asi, TAVEX esta construyendo una posicion solida en
el mercado estadounidense con su imagen y producto europeos, combinados con
sus costes y unos plazos de entrega cortos y competitivos por operar desde
México.

o Sudameérica: La competencia esta formada por cerca de 20 empresas locales que,
en su gran mayoria, se trata de empresas familiares y volcadas hacia productos
basicos. TAVEX es e unico fabricante europeo en la region, lo que le permite
introducir novedades en ese mercado con gran antelacion en relacion a las pocas
empresas capaces de producir articul os diferenciados.

o Asia: China e India concentran la produccion en esa region, formada por pequefias
y medianas empresas. Estas empresas intentan competir principamente en los
precios y son responsables de una parte significativa del suministro de prendas
basicas a Europa y los Estados Unidos de América. Su avance en € mercado
diferenciado esta limitado por su lejania con respecto alos mercados clave, la cual
da como resultado unos plazos de entrega de los articulos demasiado largos. Sin
embargo, algunos de los competidores buscan ahora hacer unas colecciones mas
sofisticadas para atender a la creciente demanda “premium” local. Por otra parte,
como ya se ha mencionado, se espera que durante 2008 empiece un ciclo de
reduccion de capacidad en China, donde la eliminacion de algunos incentivos ala
industria, la inflacion de costes (principalmente energia y mano de obra) y la
creciente falta de energia comprometen la supervivencia de las empresas menos
eficientes. Ademas, otro aspecto que exigird inversiones por parte de los
competidores es |a sostenibilidad medioambiental y social de sus operaciones.

En resumen, TAVEX considera que tiene una solida ventaja competitiva en relacion con
sus competidores debido a su enfoque exclusivo en denim diferenciado, su posicion de
vanguardia en €l ciclo de moda, su producto e imagen europeos, su capacidad de servir
indistintamente a los clientes en los diversos mercados en que actlia'y su compromiso
con la sostenibilidad.

(E) Ventaspor lineasde producto y mercado geogr afico

TAVEX gestiona sus negocios en tres estructuras regionales autonomas. Europa,
Sudaméricay Norteamérica.

Esa forma de organizacion tiene como objetivo garantizar la velocidad de respuesta a
sus clientes, 1o que constituye un punto central de su estrategia. A continuacion se
detallan los metros vendidos, losingresosy el EBITDA para los gercicios 2005, 2006 y
2007, por lineas de negocio y regiones geograficas. Se recuerda que, en relacion con los
gjercicios 2005 y 2006, |os datos que se proporcionan son pro-forma.
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2007 | %
Ingreso Ingreso
Region Linea Volumen Neto EBITDA Volumen Neto EBITDA
Mil m € Mil

Casual 22.189 79.759 502 13,8% 20,6% 1,4%

Workwear 1.071 2.728 170 0,7% 0,7% 0,5%

Europa Full Package - - - 0,0% 0,0% 0,0%
Textil Hogar - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Europa 23.261 82.488 673 14,4% 21,3% 1,9%

Casual 92.944  207.264 24.949 57,6% 53,4%  70,4%

Workwear 35.513 69.410 11.891 22,0% 17,9%  33,6%

Sudamérica Full Package 1.290 7.798 (490) 0,8% 2,0% -1,4%
Textil Hogar - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Sudamérica 129.746  284.472 36.350 80,5% 73,4%  102,6%

Casual 8.264 18.538 (1.582) 5,1% 4,8% -4,5%

Workwear - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Norteamérica |Full Package - - - 0,0% 0,0% 0,0%
Textil Hogar - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Norteamérica 8.264 18.538 (1.582) 5,1% 4,8% -4,5%
| Ajustes Consol. | 1 2.284 | | |
| Total | Consolidado || 161.271 387.782  35.441| | 100,0% 100,0% 100,0%|

| 2006 | %
Ingreso Ingreso
Region Linea Volumen Neto EBITDA Volumen  Neto EBITDA
Mil m € Mil

Casual 22.814 80.632 5.826 14,1% 21,2% 17,9%

Workwear 1.079 2.839 139 0,7% 0,7% 0,4%

Europa Full Package - - - 0,0% 0,0% 0,0%
Textil Hogar - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Europa 23.894 83.471 5.965 14,8% 21,9% 18,4%

Casual 96.453 207.485 21.580 59,8% 54,4% 66,5%

Workwear 32.220 61.358 8.512 20,0% 16,1% 26,2%

Sudamérica  |Full Package 2459 16.254 (330) 1,5% 4,3% -1,0%
Textil Hogar - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Sudamérica 131.133 285.098  29.762 81,3% 74,8% 91,7%

Casual 6.326 12.531  (3.269) 3,9% 3,3% -10,1%

Workwear - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Norteamérica |Full Package - - - 0,0% 0,0% 0,0%
Textil Hogar - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Norteamérica 6.326 12.531 (3.269) 3,9% 3,3% -10,1%
| Ajustes Consol. | | | | | |
[ Total [ Consolidado | [161.353 381.099 32.458 | [ 100,0%  100,0%  100,0%]|
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2005 %

Ingreso Ingreso
Region Linea Volumen Neto EBITDA Volumen Neto EBITDA
Mil m € Mil

Casual 24.003 90.887 7.419 13,8% 21,9% 14,9%

Workwear 3.041 10.692 10.438 1,7% 2,6% 20,9%

Europa Full Package - - - 0,0% 0,0% 0,0%
Textil Hogar - 8.617 (2.391) 0,0% 2,1% -4,8%

Europa 27.044  110.195 15.466 15,5% 26,5% 31,0%

Casual 109.221  227.379 26.777 62,8% 54,8% 53,7%

Workwear 31.800 56.334 8.676 18,3% 13,6% 17,4%

Sudamérica  |Full Package 1.662 10.446 (3.731) 1,0% 2,5% -7,5%
Textil Hogar - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Sudamérica 142.683  294.159 31.722 82,0% 70,9% 63,6%

Casual 4.315 10.818 2.661 2,5% 2,6% 5,3%

Workwear - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Norteamérica |Full Package - - - 0,0% 0,0% 0,0%
Textil Hogar - - - 0,0% 0,0% 0,0%

Norteamérica 4.315 10.818 2.661 2,5% 2,6% 5,3%

| Ajustes Consol. |

100,0% 100,0% 100,0%|

| |
| 174.043 415172  49.849 | |

| Total | Consolidado

El negocio del denim se ha mantenido estable en la region europea en cuanto a
volimenes de ventay precios medios. Tras el impacto de |las ventas desde Asia en 2005
los negocios en e segmento premium se han recuperado en Europa, tanto a nivel de
volUimenes, como anivel de precios.

En Sudamérica, la estrategia de TAVEX ha consistido en ir abandonando |os productos
de bajo valor afadido y centrarse en los de ato valor aiadido. Esto supuso una ligera
disminucion de los volimenes de ventas pero también una gradual mejora de margenes.

En Norteamérica las ventas estdn evolucionando de acuerdo con el incremento de
produccion derivado de lainversion en las dos nuevas plantas en México.

El negocio Workwear ha demostrado una evolucion sistemética de ventas y méargenes
en e mercado de Sudamérica donde la Sociedad tiene una base fuerte de actuacion.

En cuanto al negocio Full Package la evolucion de ventas aln no es consistente.
Inicialmente se comenzo a desarrollar €l negocio en Sudamérica pero debido a la
revalorizacion del real brasilefio, 10s negocios no pudieran progresar. Esta division de
negocios empezo a desarrollarse de modo sistemético en 2007 a partir de una base en
Marruecos volcada hacia clientes del entorno europeo.

6.3. Cuando la informacién dada de conformidad con los puntos 6.1. y 6.2. se
haya visto influenciada por factores excepcionales, debe mencionarse este
hecho

La actividad de la Sociedad no se ha visto influenciada por factores excepcionales
distintos de |os descritos en |os apartados 6.1 y 6.2 anteriores.

6.4. S es importante para la actividad empresarial o para la rentabilidad del
emisor, revelar informacion sucinta relativa al grado de dependencia de
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emisor de patentes o licencias, contratos industriales, mercantiles o
financier os, o de nuevos procesos de fabricacion

TAVEX tiene un permanente proceso de desarrollo de productos. Ese proceso no es
significativamente dependiente de ningun suministrador ni de licencia alguna.
Asimismo, la Sociedad tampoco tiene dependencia alguna con respecto a contratos
industriales, mercantiles o financieros.

6.5. Seincluiralabase de cualquier declaracion efectuada por e emisor relativa a
SU posicion competitiva

La informacién sobre € posicionamiento de TAVEX contenida en el presente apartado
6 se ha obtenido de bases de datos e informes de las empresas, organizaciones y
asociaciones que se citan, asi como de las propias estimaciones redizadas por la
Sociedad.

7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1. S € emisor es parte de un grupo, una breve descripcion del grupo v la
posicion del emisor en el grupo

TAVEX es la sociedad matriz de un Grupo de sociedades. El Grupo de empresas del
que TAVEX es cabecera se compone de diversas filiales, tanto industriales, como
comerciales, relaciondndose en e apartado 7.2 siguiente las mas importantes.

Las empresas que integran €l Grupo estan encuadradas todas ellas en € sector textil,
estando especializadas en la fabricacion de tejido denim o vaquero, y teniendo también
unaimportante linea de negocio de tejido para ropa de trabajo.

7.2. Lista de las filiales significativas del emisor, incluido @ nombre, & pais de
constitucion o residencia, la participacion en € capital y, si es diferente, su
propor cion de der echos de voto

A continuacién se detallan las sociedades mas importantes que constituyen el Grupo del
gue es cabecera TAVEX alafecha de registro del presente Folleto, indicando € paisy
los porcentajes de participacion en cada una de las referidas sociedades.

Sociedad Pais Actividad principal % participacion A travésde
Santista Téxtil, SA. Brasil Holding 100 e Algodonera,
Santista ;e:f” Brasil, Brasil Denim/Flats/Ropa de trabajo 100 Santista Textil, SA.

E?g :ni?w;eétg Argentina Denim/Flats/Ropa de trabajo 100 Santista Textil, SA.
Santista Tedtil Chile Chile Denim 100 Santista Textil, SA.
|cortex, S.A. Uruguay Sin actividad 100 Santista Textil, SA.
Settavex, SA. Marruecos Denim/Flats/Ropa de trabajo 100 Tavex Algodonera,
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Sociedad Pais Actividad principal % participacion A travésde
Alginet Textil, SA. Espaiia Sin actividad 100 e Algodonera,
Algodonerade San Tavex Algodoner
Antonio Industrial, Espafia Denim 100 9 a

SA SA.
Tavemex, SA. de L. . Tavex Algodonera,
CV. México Denim 100 SA.
Industrial Textil de . .
Puebla, SA. de C.V. México Denim 100 Tavemex, SA.
Tavex USA, Inc Estados L,Jr_udos Comercial 100 Tavex Internacional,
de América SA.
Tavex France, . . Tavex Internacional,

SARL. Francia Comercial 100 SA.

Tavex Internacional, Espafia Sin actividad 100 Tavex Algodonera,
SA. SA.
Tavex Polska, S.R.L. Polonia Sin actividad 100 Tavex Internaciond,

SA.

8. PROPIEDAD, INSTALACIONESY EQUIPO

8.1. Informacién relativa a todo inmovilizado material tangible existente o
previsto, incluidas las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen
importante al respecto

(i) Instalaciones

TAVEX cuenta con un total de 11 fébricas, comprendiendo cas todo el proceso
industrial completo (hilatura, tejeduria, tinturay acabado de tejidos). Todas las fabricas
son propiedad de TAVEX, salvo por |o que se indica a continuacién en relacion con la
planta situada en Americana.

Tal como se ha sefialado anteriormente, a finales de marzo de 2008, Santista, sociedad
filial de TAVEX, ha firmado un acuerdo, sujeto a correspondiente proceso de revision
legal o due diligence, paralaventa al fondo inmobiliario Bracor de los inmuebles donde
se ubica su planta industrial en la ciudad de Americana (Estado de S&o Paulo, Brasil).
No estan incluidos en la operacion los activos operativos de la Sociedad. El acuerdo ha
sido firmado bajo la modalidad de sale and lease back y contempla (i) la venta de los
referidos inmuebles por un importe minimo de 100 millones de reales brasilefios
(alrededor de 37 millones de euros), estando el precio definitivo pendiente de ser fijado
por las partes y (ii) un acuerdo de arrendamiento de dichos inmuebles por la Sociedad
por un plazo de 15 afios. Esta previsto que la operacion se concluya en un plazo de 90
dias. El importe de esta operacién sera destinado ala reduccion de la deuda del grupo.

Ademas de las referidas 11 fébricas, debe tenerse en cuenta lo siguiente en relacion con
tres plantas sitas en Alginet, Navarrésy Aracgj (.

(i) Al finalizar e gercicio 2007 quedd sin actividad la fébrica sita en Alginet
(Vaencia) y se redujo a la mitad la capacidad de produccion de la fébrica de

Documento de Registro - 38 -



(i1)

Navarrés (Valencia), o que supuso la rescision de los contratos de 290
trabajadores.

La Sociedad ha firmado el dia 9 de abril de 2008 un acuerdo con los sindicatos de
los trabgjadores de la planta de Navarrés (Vaencia) para € paro total de las
actividades industriales de esa planta. El acuerdo sera gjecutado en los proximos
meses. Esta previsto que toda la capacidad de produccién que se paraizara en
Navarrés sera sustituida por produccion en otras plantas del grupo. TAVEX tiene
previsto mantener las actividades de logistica de esa planta, utilizando toda la
estructura de amacenes automatizados que constituyen una importante
herramienta de servicios a sus clientes.

(iii) A principios de 2008 se cerr6 la planta de Aracaju (Brasil), con larescision de los

contratos de cerca de 400 trabajadores.

TAVEX cuenta en la actualidad con fabricas en Espafia (1), Marruecos (1), México (3),
Brasil (4), Argentina (1), y Chile ().

Todas las fébricas de TAVEX tienen un elevado grado de tecnologia. Las més recientes
tecnologias instaladas en sus unidades productivas fueron:

Unidad Pais Tecnologia
Settavex Marruecos 2005 Marzoli Hilatura Ring
Settavex Marruecos 2005 Dornier PTS Tejeduria Pinza
Settavex Marruecos 2007 Linea de acabado espuma CFS Gaston Systeme
Settavex Marruecos 2007 Lineade Tintura Denim en cuerda Master
Tavemex México 2006 Lineade Tefiido Sucker abierta
Tavemex México 2005 Dornier PTS Tejeduria Pinza
Tavemex México 2006 Equipos Flaméy Bobinadora Savio Orion
Tavex/Bergara Espafia 2006 Linea de acabado espuma CFS Gaston Systeme
Americana Brasil 2006 Lineade Tintura Denim Texima
Americana Brasil 2005 Abridores Trutzschler
Americana Brasil 2005 Cardas Trutzschler
Americana Brasil 2005 Manuares — Manuares. Integrado
Americana Brasil 2004 Hilatura Ring Zinser
Americana Brasil 2004 Hilatura Open End Schlafhorst
Tatui Brasil 2003 Preparadora de tejidos Benninger
Paulista/Socorro Brasil 2005 Telares Chorro de Aire Picafiol Omni Plus
Paulista/Socorro Brasil 2005 Cardas Trutzschler
Paulista/Socorro Brasil 2005 Manuares Rieter
Paulista/Socorro Brasil 2004 Hilatura Ring Rieter
Paulista/Socorro Brasil 2004 Hilatura MV S Muratec
Paulista/Socorro Brasil 2004 Bobinadora Savio
Tucuman Argentina 2007 Frigorigena

Documento de Registro - 39 -



Unidad Pais Tecnologia

Chiguayante Chile 2003 Telares Projéctil Sulzer P7300
Chiguayante Chile 2004 Hilatura Ring Zinser

TAVEX actualiza continuamente su tecnologia industrial con el fin de mejorar su nivel
de productividad, calidad y costes, con inversiones en equipos capaces de producir
nuevas texturas y acabados, a fin de atraer clientes que puedan ofrecer mayores
margenes.

TAVEX tienen una historia que demuestra la preocupacion con la calidad,
mediocambiente y seguridad y salud laboral, habiendo conseguido las normas SO 9000
e SO 14000, y estando en proceso de implementar la norma OHSAS 180000.

Por 1o que se refiere a almacenamiento de las materias primas y de los productos
acabados, TAVEX es titular en propiedad de sus principales almacenes, que se
encuentran dentro de los terrenos donde estén ubicadas las plantas industriales. No
obstante, en momentos de elevado nivel de existencias de productos acabados, TAVEX
suele alquilar otros almacenes temporalmente. Dichos almacenes se aquilan en
condiciones de mercado, sin que representen coste significativo alguno, ni generen
obligaciones significativas para el negocio de TAVEX.

En cuanto a oficinas, TAVEX arrienda oficinas en diversas ciudades para ubicar sus
despachos comerciales y administrativos. Esos alquileres se conciertan en condiciones
normales de mercado. A continuacion se relacionan las principales oficinas arrendadas
por la Sociedad y las condiciones més relevantes de los contratos de arrendamiento
correspondientes.

Ciudad / Pais Actividad Principales condiciones de los contratos de
arrendamiento

S&o Paulo, Brasil Centro administrativo y comercial - 5 afios de plazo, con prorrogas autométicas por
de las operaciones en Brasil voluntad de TAVEX.

- 175.000 euros anuales de alquiler.

- condiciones de aquiler de acuerdo con las leyes

brasilefias.
Buenos Aires, Argentina  Centro administrativo y comercial - 1 afio de plazo, con prorrogas autométicas por
de las operaciones en Argentina voluntad de TAVEX.

- 53.000 euros anuales de alquiler.

- condiciones de aquiler de acuerdo con las leyes

argentinas.
Santiago, Chile Centro administrativo y comercial - 3 afios de plazo, con prorrogas autométicas por
de las operaciones en Argentina voluntad de TAVEX.

- 60.000 euros anuales de aquiler.

condiciones de alquiler de acuerdo con las leyes
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Ciudad / Pais Actividad Principales condiciones de los contratos de
arrendamiento

chilenas.
Madrid, Espafia Centro administrativo de la - 3 afios de plazo, con prorrogas autométicas por
Corporacion voluntad de TAVEX.

- 56.000 euros anuales de alquiler.

- condiciones de aquiler de acuerdo con las leyes

espariolas.
Bergara, Espafia Centro comercial de la region Se firmé en el afio 2006 un acuerdo con la ciudad
Europa de Bergara para la reforma de la propiedad

(patrimonio histérico) que permite a la Sociedad
utilizar las instalaciones por un plazo de 20 afios
sin pago de aquiler.

(i) Instalacionesindustriales

Unidad Americana Paulista Socorro

Pais rasil B T Brasi

Brasil
Area Terreno (m2) 1.010.150 200.000 312.000
Area Construida (m2) 205.472 61.526 27.000
Inauguraciéon Julio 1975 Septiembre 1970 Abril 1987
Empleados (promedio 2007) 1.615 435 303
Capacidad Produccién Tejeduria (mm metros) 45 35
Capacidad Produccién Acabamiento (mm metros) 30 27
Productos Denim Sportswear/Workwear Sportswear/Workwear
Principales Equipos
Hilatura
Continuas 1200 F Rieter MVS Murata
Continuas 1080 F Zinser Open End Schlafhorst
Continuas Itamasa
Open End Schlafhorst
Tejeduria

Teares Projétil Sulzer P7200 Teares Pinca Dornier
Teares Projétil Sulzer P7150 Teares J. Ar Picanol Omni
Teares Projétil Sulzer P7100

Tintura
Tingimento Aberto Texima
Tingimento Cabos Texima
Tingimento Cabos Sta Clara

Acabado
L. Integr. Texima e Sta Clara Preparadora Texima
Mercerizadeira Pad Steam Texima
Rama Babcock Ramas Texima e Sta Clara
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Unidad Tatui Tucuman Chiguayante Settat

Pais Brasil

Argentina ile Marruecos

Area Terreno (m2) 915.154 600.000 178.907 184.685
Area Construida (m2) 73.058 63.000 53.751 48.000
Inauguracion Enero 1978 Diciembre 1973 Junio 1907 1990
Empleados (promedio 2007) 481 711 398 511
Capacidad Produccién Tejeduria (mm metros) 23 17,5 19
Capacidad Produccion Acabamiento (mm metros) 40 27 18 13
Productos Denim Denim/Sportswear Denim Denim/Sportswear
Principales Equipos

Hilatura

Tintura

Acabado

Unidad Bergara Tavemex Puebla 2000 Tlaxcala
Pais Espafia México éxico México
Area Terreno (m2) 37.222 41.422 35.000 120.000
Area Construida (m2) 16.856 16.417 34.900 110.000
Inauguracion 1972 1977 1994 2.000
Empleados (promedio 2007) 103 236 143 322
Capacidad Produccion Tejeduria (mm metros) 55 11,5 18
Capacidad Produccién Acabamiento (mm metros) 13 55 12
Productos Denim/Workwear Denim Denim Denim / Workwear
Principales Equipos

Hilatura

Tintura

Acabado
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Caracteristicas generaes de los procesos industriales y productos por region:

América del Sur Am. del Norte Europa
Unidad Americana Tatuf Paulista Socorro | Tucuman | Chiguayante| |Tavemex |Puebla |Tlaxcala Settavex Bergara
Hilatura (] [ ] [ ] [ ] (] ( J ( J ® |
Tejeduria | @ | [ @ ] [ @ ] ® [ ] o] e |[ @ ]
Proceso
Tntura | @ | [ [ [ @ | e |[ ®@ | e ] [ ® ]
Acabado | @ | @ ] [ @ | e ] [ [ e ] [ e[ @ [ @
Denim | @ [ @ ] [ [ @ | @ [ ] @] @ |[ @ [ @
Producto [Flats | [ ® | @ [ [ ® [ ] [ | | [ ® ]
Workwear | | @ [ @ | ® [ @ [ | [ [ [ @ ] | @

L ocalizacion de las unidades industriales:

N A

Planta Settat =
Flarta Marruecos 2,
Maxczlz
M éxiof %
Plarta fl s
Puebla 2000
México
Plarta /
Tavemex
México

Planta
Bergara
Espafia

Plarta
Tuouman
Argentira

o < T 7

8.2. Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso

por el emisor del inmovilizado material tangible

El sistema de gestion del medioambiente de TAVEX se fundamenta en la utilizacion
sostenible de los recursos naturales, renovables o no, y es certificado por normas
reconocidas internacionalmente, como la NBR 1SO 9001, NBR 1SO 14001 y OEKO-
TEX Standard 100, conferidas a empresas que se preocupan por la calidad de sus
productos y por la preservacion y minimizacion de los dafios causados por sus
actividades a medioambiente. Las unidades de Paulista y Socorro en Brasil fueron las
primeras del sector en el pais en recibir el sello de certificacion OHSAS 18001 (salud y

seguridad ocupacional).
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TAVEX incorpora a sus negocios los principios de sostenibilidad adoptados por la GRI
(Global Reporting Iniciative) basados en la eficiencia econdmica, equidad social y
equilibrio ambiental (triple bottomline).

La Sociedad, a través de su actuacion responsable, busca el reconocimiento como una
organizacién ética, confiable y sdlida y que a mismo tiempo mira hacia € futuro,
buscando el crecimiento y el alcance de resultados de forma sostenible.

Dentro de su compromiso con & medioambiente, TAVEX ha realizado numerosas
inversiones, tanto en el terreno de tratamiento de efluentes, como en e de emisiones a
laatmosfera

Constantemente se controlan los resultados obtenidos, se comparan entre las diversas
unidades de fabricacion y se investigan referencias del entorno que permitan fijar metas
méas ambiciosas.

El hecho de que la legislacion medioambiental no sea similar en todos los paises no ha
impedido que TAVEX hayainvertido en ellosa mismo nivel que en los més exigentes.

Por otra parte, desde siempre forma parte de la cultura de TAVEX la preocupacién por
la salud y la seguridad de sus empleados. Ademas de recibir todos los elementos de
proteccidn necesarios para realizar su trabajo, los trabajadores de TAVEX pasan por
actividades constantes de formacion, entrenamiento y concienciacion en este terreno.

9. ANALISISOPERATIVO Y FINANCIERO

9.1. Situacidn financiera

La descripcion de la situacion financiera de TAVEX durante € periodo cubierto por la
informacion financiera historica se desarrolla en los apartados 10 y 20 del presente
Documento de Registro.

9.2. Resultados de explotacion

Como se ha sefialado anteriormente, en julio de 2006 se produjo la fusién de TAVEX
con Participaciones Santista Textil Espafia, S.L., incorporandose € grupo Santista a
perimetro de consolidacion de TAVEX a partir del 1 de julio de 2006. Por esta razon,
los datos relativos a 2005 contenidos en los estados financieros consolidados auditados
de TAVEX corresponden a TAVEX antes de la fusién con Participaciones Santista
Textil Espafia, S.L., mientras que los datos relativos al gjercicio 2006 contenidos en los
estados financieros consolidados auditados de TAVEX solo reflgian dicha fusién a
partir del 1 de julio de ese afo. Por todo €llo, la informacion de los tres gercicios
analizados no es homogénea.

Con € fin de que lainformacién gue se proporciona en este apartado 9 para los distintos
giercicios pueda ser objeto de comparacion, la informacion correspondiente a 2005 y
2006 incluida en este apartado no se corresponde con la contenida en los estados
financieros consolidados auditados de TAVEX, sino con la Informacion Pro-Forma de
2005y laInformacién Pro-Forma de 2006.
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Las partidas de la cuenta de resultado de TAVEX relativas a resultado de explotacion
para los gercicios 2005, 2006 y 2007 se incluyen a continuacion. La informacion en
dichatabla se proporciona en miles de euros salvo que se indique o contrario.

Concepto 2007 2006 (pro-forma) 2005 (pro-forma)
Importe neto de la cifra de negocio 384.150 380.016 412.648
Otros ingresos 3.632 1.083 2.524
Total ingresos 387.782 381.099 415.172
Variacion de existencias de productos terminados o (5.935) (4.208) 13.003
€en curso

Ingresos de explotacién 381.847 376.891 428.175
Aprovisionamientos (170.806) (173.809) (201.324)
Aprovisionamientos sobre cifra de ventas 44,0% 45,6% 48,8%
Gastos de personal (84.075) (82.221) (94.190)
Gastos de personal sobre cifra de ventas 21,7% 21,6% 22,8%
Dotaciones ala amortizacion y variacion provisiones (32.141) (32.925) (29.395)
Otros gastos (*) (91.525) (88.405) (82.812)
Otros gastos sobre cifra de ventas 23,6% 23,2% 20,0%
Total gastos de explotacion (378.548) (377.360) (407.721)
ggrsdti%sas ?r?et 0r)eastruc’turaci o6n: otras ganancias o 4918 (38.076) (569)
EBITDA 35.441 32.458 49.849
EBITDA sobreventas 9,2% 8,54% 12,08%
Beneficio de explotacion 3.300 (468) 20.454
Beneficio de explotacion sobre ventas 0,9% -123,2% 4,9%
Beneficio neto 821 -47613 18.398
Beneficio neto sobre ventas 0,2% -12,53% 4,46%

*) La partida “Otros gastos’ comprende: suministros de gas, electricidad, agua, impuestos de actividades
econdmicas y contribucion y servicios exteriores (transporte, alquileres, auditorias, asesorias, publicidad y
propaganda, seguros, comisiones a comerciales, gastos de vigje, limpieza, vigilancia, etc.)

Asimismo, a continuacién se incluye una tabla descriptiva de los metros vendidos, el
ingreso neto, el EBITDA y e beneficio neto para cada uno de los tres gercicios en
funcion del érea geogréfica.
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| Europa | I Sudamérica | | Norteamérica | Consolidado
[Detalles ][ 2007 2006 2005 ][ 2007 2006 2005 ][ 2007 2006 2005 ][ 2007 2006 2005
Volumen (Mil m) 23.261 | 23.894 | 27.044 || 129.746 | 131.133 | 142.683 8.264 | 6.326| 4.315|| 161.271| 161.353 | 174.043
Ingreso Neto 82.488 | 83.471 | 110.195 || 284.472 | 285.098 | 294.159 || 18.538 [ 12.531| 10.818 || 387.782| 381.099 | 415.172
EBITDA 673 | 5.965| 15.466 || 36.350| 29.762| 31.722 (1.582)| (3.269)] 2.661 35.441 | 32458 49.849
Beneficio Neto (*) (9.032)| (34.260)] 4.117 14.650 | (6.109)] 10.443 (4797 (4.490)] 1.862 821 | (44.859)| 16.422

(*) Beneficio atribuible a accionistas de la sociedad dominante

En el apartado 6 del presente Documento de Registro se incluye informacion relativa a
los metros de tela vendidos en cada uno de los gjercicios 2005, 2006 y 2007 por linea de
negocio y por area geogréfica. Adicionalmente, se incluye a continuacion una tabla
descriptiva de la evolucién de los precios medios y costes, tanto de las materias primas,
como de los productos vendidos por la Sociedad, por region.

| 2007 | | 2006 | | 2005
Precio Costo Precio Costo Precio Costo
Regi6n Linea Volumen Promedio  Promedio Volumen  Promedio  Promedio Volumen Promedio  Promedio
Mil m €/m €/m Mil m £€/m €/m Mil m €/m €/m
Casual 22.189 3,59 (3,27) 22.814 3,53 (2,98) 24.003 3,66 (3,39)
Workwear 1.071 2,55 (2,17)) 1.079 2,63 (2,28) 3.041 3,52 (0,92)
Europa Full Package - - - - - - - - -
Textil Hogar - - - - - - - - N/A
TOTAL Europa 23.261 3,55 (3.22) 23.894 3,49 (2,95) 27.044 4,07 (3.53)
Casual 92.944 2,23 (1,95) 96.453 2,15 (1,84) 109.221 2,07 (1,79)
Workwear 35.513 1,95 (1,61)) 32.220 1,90 (1,56) 31.800 1,77 (1,44)
Sudamérica Full Package 1.290 6,05 (6,40)) 2.459 6,61 (6,47) 1.662 6,28 (7,31)
Textil Hogar - - - - - - - -
TOTAL Sudamérica 129.746 2,19 (1,90) 131.133 217 (1,86) 142.683 2,07 (1,77)
Casual 8.264 2,24 (2,48) 6.326 1,98 (1,76) 4.315 2,51 (2,08)
Workwear - - - - - - - - -
Norteamérica Full Package
Textil Hogar - - - - - - - - -
TOTAL Norteamérica 8.264 2,24 (2,48) 6.326 1,98 (1,86)| 4.315 2,51 (2,08)
[ Total I General | [ 161271 2,40 2,14)] [ 161.353 2,36 201)] [_174.043 2,39 (2,05)]
Ao 2007

I nformacién general

El Resultado de Explotacion en 2007 alcanzo la cifra de 3,3 millones de euros, frente a
una pérdida de 0,5 millones de euros en 2006. Los factores que han influido
positivamente sobre | os resultados fueron:

a)

b)

Por lo que se refiere a Europa (que incluye Unién Europea y Marruecos), la
recuperacion de los volumenes en la Union Europea, que ha supuesto mayores
ventas anuales de 2,5 millones de metros con una aportacién de 2,3 millones de
euros a beneficio de explotacion. Esa mejora de resultados ha sido parcialmente
anulada por menores volumenes de ventas en Marruecos. En Marruecos, las
ventas se vieron perjudicadas temporalmente por la paralizacion de ventas
destinadas a exportaciones;

Un mejor comportamiento del denim en Sudamérica. Se ha registrado un mayor
volumen de ventas en las telas de mayor valor afadido, acompafiado de la mejora
en el mix de ventas en denim en Brasil (mayor participacion de los productos
diferenciados). Por otro lado, se ha producido una disminucién en las ventas de
productos standard. El resultante de esa estrategia de cambio de mix ha supuesto
una aportacion de 6,5 millones de euros a | os resultados de la Sociedad;
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c) También en Sudamérica, en ropas de trabajo, meora en volumenes y precios, 10
gue ha supuesto una aportacion de 1 millén de euros;

d) Los menores costes en Norteamérica por la mayor absorcion de gastos (unos 5
millones de euros) y por la menor produccion de la planta original de Tavemex,
cuya actividad se vio interrumpida parcialmente en 2006 por lainstalacion de una
nueva maquina de tinte. Por otra parte, las nuevas plantas adquiridas en México en
agosto de 2007 tuvieran una influencia limitada en los resultados de 2007 pues
sdlo fueran incorporadas ala operacion de TAVEX en el Ultimo trimestre del afio.

Por el contrario, los factores que afectaron negativamente a la actividad de la Sociedad,
tanto en Sudamérica, como en Europa, fueron basicamente los gustes en la estructura
industrial que generaron mayores costes y subactividad en algunas plantas. En Europa,
los costes aumentaron en 5,5 millones de euros, debido a los gjustes en la planta de
Alginet y ala compra de hilo adquirido a terceros a causa de las paradas técnicas en la
produccion. En Brasil, la gradual desactivacion de la planta de Aracaju produjo pérdidas
por subactividad de 5,3 millones de euros.

M ercados de actuacion

El afio 2007 se caracteriz6 como un periodo de estabilidad en los principales mercados
donde TAVEX actUa tras la apertura de los mercados producida en 2005. De un modo
general los resultados mejoraron en todas | as regiones geogréficas.

(i)  Operaciones en Europa

Los ingresos totales de esta regidn alcanzaron la cifra de 82,5 millones de euros,
siendo inferiores alos de 2006 en aproximadamente 1 millon de euros. Las ventas
de telas de TAVEX en Europa son todas de denim diferenciado y permanecieron
estables en la region, con una ligera caida en € volumen (2,6%) con relacion al
ano anterior. El EBITDA de laregion fue de 0,6 millones de euros, frente alos 5,9
millones del afio anterior.

Después de un periodo de casi dos afios sometidos a una fuerte presion de la
competencia, especialmente china y turca, el mercado europeo se encuentra en
recuperacion, principalmente en lo que respecta a los precios. Las tendencias de
moda siguen siendo favorables al principal producto de TAVEX, lo que ha
permitido la recuperacion de los precios a nivel es semejantes a l os existentes antes
de la apertura del mercado.

Las ventas de denim diferenciado en Europa continental representaron
aproximadamente el 64% del volumen de las ventas de la region y registraron un
crecimiento del volumen (20,2%) en relacion a 2006, con un beneficio de 2,3
millones de euros a los resultados de la Sociedad. Los productos de la nueva linea
“Tavex Lin€’, que se posicionan en una banda intermedia de precios y calidad, y
en lague TAVEX carecia de productos adecuados, lograron una buena aceptacion
y fueron uno de los motivos que impulsaron las ventas de TAVEX. La Sociedad
aspira a una mayor penetracion de estos productos, tanto en € norte, como en €l
este europeo.
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(i1)

En Marruecos, la interrupcion temporal de las ventas destinadas a confecciones
gue exportan prendas ha causado importantes pérdidas de facturacion. Esa causa,
maés la entrada de productos desde Oriente Medio, ha generado una disminucién
del 30% en el volumen de ventas.

El principal factor que continu6 afectando negativamente al resultado de Europa
fueron los costes, especiamente los de subactividad (5,5 millones de euros), en
virtud de la reduccién de la produccion por la reestructuracion en la planta de
Alginet. También la necesidad de comprar hilo de terceros hasta que la planta de
Marruecos pudo producirlo afectd negativamente a las cuentas en
aproximadamente 2,3 millones de euros.

Operaciones en Sudamérica

Los ingresos totales de esta regién alcanzaron la cifra de 284,5 millones de euros,
siendo 0,6 millones de euros inferiores alos de 2006. EI EBITDA de laregién fue
de 36,3 millones de euros, frente alos 29,8 millones del afio anterior.

TAVEX se fortalecid en esta region gracias a una rapida y exitosa estrategia en
Brasil. La Sociedad ha puesto en marcha diversas medidas para aumentar la
participacion de productos denim de mayor valor afiadido en sus ventas. Esta
participacion, que en 2006 era del 40%, alcanzd e 75% en 2007. El éxito de esta
implementacion en Brasil fue uno de los factores determinantes que permitio
mantener la competitividad y rentabilidad de las operaciones de TAVEX en
Sudamérica, lo que se tradujo en un beneficio operativo de 6,5 millones de euros
frente a 2006.

Los costes de produccion de la regién se vieron afectados negativamente en 5,3
millones de euros por la necesidad de compra de hilo de terceros y por la
subactividad en la produccion de productos basicos. Con la reestructuracion
industrial Ilevada a cabo, se gusta el volumen de produccion y se optimizan los
equipos de hilado, al dedicarlos a productos de valor afiadido.

Laimportante apreciacion del real brasilefio frente a dolar en los Ultimos afios (en
2007 lamoneda brasilefia se aprecié en un 17,1%) y del peso chileno (un 6,7%) ha
perjudicado la competitividad de las exportaciones de TAVEX en laregion. Como
alternativa para seguir haciendo viables sus exportaciones desde estos paises, la
Sociedad ha reposicionado sus precios en dolares y ha intensificado las ventas de
productos de mayor valor, incluso para Europa, a través del envio de telas de la
linea diferenciada “Tavex Line” (tgjidos que reciben acabados diferenciados en
Espana).

En Argentina, el volumen de ventas de denim registré un descenso. La actividad
en ese pais estuvo afectada por tres factores principales:

- Lamayor penetracion de prendasy telas asiéticas en € segmento bésico.

- La mayor agresividad en precios por parte de la competencia, especialmente en
el segmento bésico.
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- La pérdida de competitividad de los productos exportados por TAVEX desde
Brasil, debido ala apreciacion del real brasilefio frente al peso argentino.

En la divison de tegjidos para ropas de trabagjo (Workwear), que representa
aproximadamente el 30% del volumen de laregion, € resultado ha sido favorable
en 2007, con un crecimiento de ventas del orden del 10%. Las ventas se han
beneficiado del crecimiento de la industria en Brasil y Argentina 'y de la buena
aceptacion de los nuevos productos con mayor valor afiadido, 1o que se ha
traducido en unos beneficios operativos de 3 millones de euros.

(iii) Operaciones en Norteamérica

En México, TAVEX ha adquirido dos fabricas localizadas en Pueblay Tlaxcala.
El objetivo estratégico de esta compra es aumentar su participacion en €
segmento de productos diferenciados del mercado norteamericano. La puesta en
marcha de esas plantas se ha completado a lo largo del segundo semestre de 2007
con una produccién que ha alcanzado aproximadamente el 50% de la capacidad
instalada. Se ha realizado un ambicioso programa de formacion de los operarios,
se han introducido nuevas técnicas de gestion industrial y administrativas v,
ademas, se ha desarrollado una inédita y completa coleccion de productos
destinados al mercado estadouni dense gue ha tenido una gran aceptacion.

Tras la adquisicion de las dos nuevas plantas, |a cifra de ventas en esta region se
incrementd en un 40% con relacion a 2006, alcanzando los 18,5 millones de
euros. El EBITDA de la region ha sido de (1,6) millones de euros, frente a los
(3,3) millones en €l afio anterior.

Afio 2006

I nformacién general

El Resultado de Explotacion de 2006 recoge unas pérdidas de (0,5) millones de euros
y €l EBITDA hasido de 32,5 millones de euros en 2006 en las mismas bases.

Ademés de las menores ventas, e EBITDA de la Sociedad se vio afectado
negativamente en 11,3 millones de euros por la subactividad de las plantas de la
Sociedad, principalmente en Valencia, en e dltimo trimestre de 2006. Teniendo en
cuenta el elevado nivel de las existencias de la Sociedad, la direccion de ésta decidio
reducir de forma significativa la produccién, reduciendo asi en 19 millones de euros €l
nivel de capital circulante.

M ercados de actuacién

(i)  Operaciones en Europa

A pesar de la recuperacion iniciada en el segundo semestre, €l consumo europeo
de denim cay6 cerca del 2% en 2006, después de haber crecido en 2004 y 2005.
Se produjo un nuevo descenso en la produccién de prendas confeccionadas en
Europa por €l alto coste de manufactura en la regién y un aumento gradual en el
norte de Africa (Magreb).
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(i)  Operaciones en Sudamerica

En Brasil, donde la Sociedad tiene ahora su mayor capacidad productiva, €
resultado del sector textil se vio perjudicado por el crecimiento limitado del
producto interior bruto, a o que se sumd la revalorizacion del real brasilefio,
restando competitividad a las exportaciones. Como existia exceso de capacidad,
los precios fueron presionados hacia abajo en el mercado local, conllevando una
fuerte actuacién ingtitucional para hacer frente a las importaciones ilegales de
prendas de vestir.

En Argentina el importante crecimiento del producto interior bruto conllevé una
fuerte subida en las ventas, como en la fébrica de Tucuman, que oper6 a plena
capacidad. La Sociedad tiene una importante participacion del mercado, tanto en
las &reas de Casual, como de Workwear. En Chile la revalorizacion de la moneda
provocd un impacto similar al que sufrié Brasil, restando competitividad a las
exportaciones y provocando € aumento de las importaciones de prendas
confeccionadas procedentes de Asia.

(iii) Operaciones en Norteamérica

En Norteamérica, e mayor mercado para ropas confeccionadas con denim, las
ventas de las distintas lineas TAVEX y Santista (aln compafiia independiente de
TAVEX) siguieron estando limitadas por la capacidad de produccion y por
cuestiones logisticas, tanto a partir de Europa, como de México y de Sudamérica.

Afio 2005

El Resultado de Explotacion de 2005 recoge una ganancia de 20,5 millones de euros y
el EBITDA hasido de 49,8 millones de euros en 2005 en las mismas bases.

Este periodo estuvo especialmente marcado por la liberalizacion del sistema de cuotas
de importacién por pais utilizado por los Estados Unidos de América y la Unidn
Europea hasta 2004. Ello supuso un fuerte incremento de importaciones desde China,
afectando principalmente a los productores de articul os basicos de los entornos europeo
y estadounidense.

En este entorno TAVEX mantuvo su estrategia de apostar por la diferenciacion y el
servicio como forma de afrontar las dificultades y, a pesar de lo negativo del gercicio,
mantuvo una posicion de privilegio en las grandes marcas y cadenas especiaizadas, |0
cual le permitio eludir en parte e efecto de las importaciones asiaticas y mantener unas
perspectivas de recuperacion del mercado en la segunda mitad de 2006.

Se confirmd, por otra parte, su presencia en los Estados Unidos de Américay México,
donde sus colecciones fueron muy apreciadas. Estos mercados deben suponer 1a fuente
de crecimiento més importante en e futuro proximo de TAVEX y es en su desarrollo
donde se estan centrando |os mayores esfuerzos.

Por su parte, Santista también avanzé decididamente en direccion a los tejidos de mayor
valor afadido, con innovaciones significativas en su coleccion denim, usando
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tecnologias que producen efectos rasticos naturales en los hilos y tinturas con mayor
versatilidad y aspecto mas sofisticado.

Retorno sobre el patrimonio neto y ratio de apalancamiento

El retorno sobre el patrimonio neto ha sido de 5,4 % en 2005, -16,7% en 2006 y 0,3%
en 2007. Con la estrategia puesta en marcha, TAVEX estima poder mejorar su retorno y
mejorar el valor de mercado de la Sociedad.

El nivel de apalancamiento se ha elevado sustancialmente en funcion de las medidas de
reestructuracion y de posicionamiento estratégicos definidos por la estrategia aprobada.
El ratio de deuda neta sobre el EBITDA ha llegado a 7,85 en 2007 (11,54 en 2006 y
5,68 en 2005). Este es un nivel muy elevado y por esa razon la administracion esta
poniendo en marcha un plan de reestructuracion de la deuda que incluye e Aumento de
Capital objeto del presente Folleto.

9.2.1.Informacién relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos
inusuales o infrecuentes o los nuevos avances, que afecten de manera
importante a los ingresos del emisor por operaciones, indicando en qué
medida han resultado afectados |os ingresos

Hubo dos factores importantes que han afectado de modo significativo a TAVEX en los
ualtimos tres anos. El primero de ellos fue la apertura de los mercados internacionales el
1 de enero de 2005, lo que permitié a los paises productores con bajos costes acceder
sin excesivas trabas a los mercados mas importantes. Ese hecho ha posibilitado la
masiva exportacion de prendas y tejidos desde Asia. La primera reaccién fue realizar un
importante acopio de mercancias de bgjo coste por parte de los compradores en los
mercados desarrollados (Europay |os Estados Unidos de Ameérica), pero posteriormente
se produjo una disminucion de las importaciones en los segmentos de productos de
valor afiadido en virtud de la bgja calidad de los productos importados, que casi nunca
respondian alas exigencias de los clientes.

El segundo hecho, éste de naturaleza interna, fue la fusién en 2006 de TAVEX con
Participaciones Santista Textil Espafia, S.A., titular en el momento de la fusion del
81,6% del capital socia de la sociedad brasilefia Santista. Con la fusion, TAVEX
accedio a mercado sudamericano y pudo sumar esfuerzos encaminados hacia la
penetracion en el mercado norteamericano. Las cifras de negocio se ampliaron de 123,9
millones de euros en 2005 hasta 387,8 millones de euros en 2007 como consecuencia de
lafusion.

La adquisicién de dos nuevas plantas en México ha afectado positivamente a las ventas
de 2007, pero todavia de forma limitada, ya que la referida adquisicion se produjo en
agosto de 2007 y, ademas, se han necesitado algunos meses para hacer que estas plantas
puedan producir tejidos propios y de acuerdo con el gusto de los cliente de los Estados
Unidos de América. El efecto principal de ese volumen adicional se reflgjara alo largo
de 2008 y 2009.

Otro factor que ha afectado de modo significativo los resultados de la Sociedad ha sido
el tipo de cambio. A efectos informativos, se detalla a continuacion cudl ha sido la
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evolucion de los tipos de cambio promedios de las principales monedas utilizadas por

TAVEX en sus transacciones con respecto a euro:

GRAFICO DE MONEDAS (para Euros)
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La fuerte depreciacion del dolar estadounidense que se produjo en 2006 y 2007 supuso
una pérdida de la competitividad de los productos de Santista, lo que redujo sus
margenes de exportaciones de un promedio de 7% en 2006 aentre un 2y 3 % en 2007.
Al mismo tiempo, la referida depreciacién supuso una ganancia significativa sobre una
importante parte de la deuda que estéd denominada en dolares estadounidenses. En 2007,

el efecto sobre ladeuda del dolar proporciond una ganancia de 20 millones de euros ala
Sociedad.

En los cuadros a continuacién se muestra la evolucion de los precios medios de cada
region alo largo de los dltimos 3 afios:
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Evolucion Precios Medlos en Euro

Europa Sudamérica Norteamérica
| Datalles ([ 2007 [%ws 06] 2006 [% vs 05] 2005 || 2007 [' ws 06 2006 [ vs 0] 2005 || 2007 [' vs 06] 2006 [' s 05| 2005 |
Pracios fEi] 3% | 19% 349|-ua% (| 29| opw| 207 sa%| 2w || 22| 133% 1% [-1pw] 25
Evolucion Precios Medios en Moneda Local
Europa (euros) Sudamérica (Reales brasileios)? || Norteamérica (Pasos Mexicanos)
| Detalles [ 2007 [% vs 06] 2006 [% vs 05] 2005 1] 2007 [ s 06] 2006 [t vs 0] 2005 || 2007 [t vs 06] 2006 [ s 05] 2005 |
Precios (MonedaLocabm) || 35| 15%| 349(-143%| 47 (| 584 | 03%| 5| 53%| 604 | 10| 23%] 273 [-195%)] 34

() rasl regresenta 83% de la regiin. L demviz manedis son que d peso amgering cin 20% yel chieno con 13% de ks dies &l egin, respecivamerie

9.2.2.Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en las ventas
netas o en los ingresos, proporcionar un comentario narrativo de los motivos
de esos cambios

Lafusién de TAVEX y Participaciones Santista Textil Espafia, S.L. en 2006 ha llevado
a unas cifras de ventas muy superiores a las que tenia TAVEX en 2005, cuando la
actividad de la Sociedad se encontraba limitada a los mercados europeo y mexicano.
Las ventas histéricas individuales de las dos compariias antes de la fusion no han
variado de modo significativo a ser incluidas en la Informacién Pro-forma de 2005 y
2006.

9.2.3.Informacion relativa a cualquier actuacion o factor de orden gubernamental,
econdmico, fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, hayan
afectado o pudieran afectar de manera importante a las operaciones del
emisor

No existen factores de orden gubernamental, econémico, fiscal, monetario o politico
que, directa o indirectamente, hayan afectado o pudieran afectar de maneraimportante a
las operaciones del Emisor, salvo aguéllos detallados en la seccion Il (“Factores de
riesgo”) del presente Folleto.

10. RECURSOSFINANCIEROS

10.1. Informacién relativa a los recur sos financieros del emisor (a corto y a largo
lazo

La informacion relativa a los recursos financieros de TAVEX durante el periodo
cubierto por la informacion financiera historica, de conformidad con los estados

Documento de Registro - 54 -



financieros consolidados auditados de TAVEX, es la siguiente (en miles de euros salvo
gue se indique lo contrario):

Detalle 2007 2006 2005
Efectivoy otros medios liquidos equivalentes 63.720 (1) 25.147 16.300
Patrl_monlo neto atribuible a tenedores de acciones de la sociedad 267.490 242 427 117.293
dominante
Minoritarios - 43.450 6.850
Capital 81.222 75.139 30.858
Prima de emision, reservas'y ganancias acumuladas 185.447 213.415 80.456
Resultado del gjercicio 821 -46.127 5.979
Patrimonio neto 267.490 285.877 124.143
Deudas con entidades de créditos (L/P) 211.127 113.312 41.818
Obligaciones (L/P) 15.317 19.893 28.128
Otros pasivos no corrientes 66.281 36.770 5.173
Pasivos no corrientes 292.725 169.975 75.119
Deudas con entidades de créditos (C/P) 111421 85.933 49.325
Obligaciones (C/P) 4.160 4.249 -
Otros pasivos corrientes 84.714 97.435 33.286
Pasivos corrientes 200.295 187.617 82.611
Total pasivoy patrimonio neto 760.510 643.469 281.873
Deuda financiera bruta (2) 342.025 223.387 119.271
Deuda financiera neta (3) 278.305 198.240 102.971
Gastos financieros -25.837 -15.253 -3.811
Endeudamiento fl nanciero aporto plazo 33.8% 40,4% 41.4%
sobre endeudamiento financiero total bruto
Endeudamiento financiero neto sobre total pasivo 36,6% 30,8% 36,5%
Deuda financiera bruta sobre EBITDA 9,6 13,0 6,6
Deuda financiera neta sobre EBITDA 79 11,5 5,7
EBITDA sobre gastos financieros 14 1,1 4,8
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Detalle 2007 2006 2005

Patrimonio neto sobre deuda financiera bruta 78,2% 128,0% 104,1%
Patrimonio neto sobre deuda financiera neta 96,1% 144,2% 120,6%
Disponible sobre deuda a corto plazo 57,1% 27,9% 33,0

@ Del efectivo y otros medios liquidos equivalentes se ha descontado el importe de 18.844 que es indisponible.

2 La deuda financiera bruta estd compuesta por la suma de las deudas con entidades de crédito a corto y largo
plazo, asi como la de las obligaciones a corto y largo plazo.

(©)] La deuda financiera neta se compone de la deuda financiera bruta descontando el efectivo y otros medios
liquidos disponibles en 2007. No se contempla el importe de 18.844 que es indisponible.

Evolucion del patrimonio neto

El patrimonio neto de la Sociedad ascendia a cierre del afio 2005 a 124.143 miles de
euros. Durante el gjercicio de 2006 se produjo una ampliacién de capital por importe de
44.281 miles de euros, pasando el capital de 30.858 miles de euros a 75.139. Asimismo
se produjo un incremento en la partida de prima de emision hasta la cifra de 133.151
miles de euros, todo ello como consecuencia de la fusion de TAVEX y Participaciones
Santista Textil Espafia, S.L.

Por otra parte, en el afio 2006 la Sociedad obtuvo un resultado negativo de 49.168 miles
de euros, de los que 46.127 miles de euros fueron atribuidos a la dominante y 3.041
miles de euros a los minoritarios de entonces. El afio 2006 finalizé con un patrimonio
total de 285.877 miles de euros, explicandose el detalle de sus movimientos en el
apartado 20 de este Documento de Registro.

A lo largo del gercicio 2007 se produjeron dos aumentos de capital por un importe
nominal total de 6.083 miles de euros, de modo que el capital socia resultante quedo
fijado en los 81.222 miles de euros actuales, dividido en 88.284.113 acciones. Ambos
aumentos se realizaron mediante aportaciones no dinerarias, consistiendo la
contraprestacion, en el caso del primer aumento, en acciones de Santista, y en el caso
del segundo aumento, en acciones de la sociedad mexicana Tavemex, SA. deC.V.

En virtud de ambos aumentos de capital, |a partida de prima de emision aumento en
13.619 miles de euros, las reservas aumentaron en 2.293 miles de euros y se produjo
una disminucion de 17.967 miles de euros en la partida de intereses minoritarios, de
modo que |os intereses minoritarios quedaron en cero en €l perimetro de consolidacion.

L os restantes cambios en e patrimonio neto fueron el reconocimiento de (931) miles de
euros como diferencias de conversion y de 821 miles de euros como resultados
favorables del gercicio. El patrimonio neto de la Sociedad ascendia a 31 de diciembre
de 2007 a la cifra de 267.490 miles de euros. En e apartado 20.1 del presente
Documento de Registro se incluye el estado de cambios en € patrimonio neto para los
gjercicios 2005, 2006 y 2007.
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Los fondos propios de la Sociedad se han reducido, a pesar del resultado positivo
arrojado en el afio 2007, como consecuencia de la oferta publica de exclusion que la
Sociedad lanz6 sobre su filial Santista (cotizada en |a Bolsa de Valores de S&o Paulo) y
que afectd a un 8% del capital social de lareferidafilial. EI importe destinado a este fin
ha ascendido a 17,5 millones de euros detraidos del patrimonio neto consolidado.

Evolucion del endeudamiento y delosratios financier os

A lo largo de 2007 la Sociedad ha incrementado el volumen total de sus recursos
financieros en consonancia con las mayores necesidades derivadas de los proyectos de
reestructuracion, inversion y cambio de enfoque de la cartera de productos que han
supuesto una fuerte inversion en el periodo. Como consecuencia, la deuda financiera se
ha incrementado alo largo de 2007.

La deuda bruta se ha incrementado en 118,6 millones de euros en 2007 lo que ha
permitido financiar las inversiones de la Sociedad en el periodo (tal como se describe en
el apartado 5.2 anterior del presente Documento de Registro), financiar la oferta publica
de exclusién de cotizacion de Santista, refinanciar los vencimientos del afio de la deuda
con vencimientos plurianuales e incrementar la caja de la Sociedad en 57,5 millones de
euros. La cifra de gastos financieros de 2007 no es comparable con la de los afios
anteriores ya que durante este afio se han realizado inversiones en México y Marruecos
que han requerido unos importes mayores de financiacion externa, lo que ha
representado unos mayores gastos financieros. El endeudamiento financiero a corto
plazo ha crecido por las amortizaciones de |os préstamos que vencen en 2008.

Con relacion alos ratios financieros, la deuda financiera bruta sobre el EBITDA durante
el ano 2007 abarca los 12 meses que componen el gercicio, mientras que en 2006, a
realizarse la fusion de TAVEX y Participaciones Santista Textil Espafia, S.L. € 1 de
julio de 2006, el EBITDA utilizado se compone de seis meses de resultados de Santista
y de doce meses de TAVEX (antes de lafusion).

El EBITDA sobre gastos financieros tiene los mismos efectos que sobre la deuda
financiera pero ademas en 2007 soporta unos mayores gastos financieros.

En cuanto a patrimonio neto sobre la deuda financiera bruta, se ha producido una
mayor dependencia de recursos financieros externos durante 2007, sin que €l patrimonio
se haya incrementado, ya que los resultados del afio han sido bajos, |0 que ha motivado
que €l ratio descienda en una proporcion ata.

Durante la segunda mitad del afio 2007 TAVEX inicié un plan para refinanciar su
deuda. Ese plan incluye: (i) la disminucion de la deuda total vy (ii) €l aargamiento del
plazo de pago. La disminucion de la deuda se esta haciendo principamente a traves del
Aumento de Capital objeto del presente Folleto y de la venta de activos (como la
operacion de venta y arrendamiento de su planta en Americana, en Brasil). El
alargamiento de la deuda incluye dos fases: (i) una primera fase que consiste en
negociar nuevos préstamos con plazos mas largos con las ingtituciones financieras, fase
gue se espera que concluya en los 60 dias siguientes a la fecha de registro del presente
Folleto; y (ii) una segunda fase en la que, una vez contratados l0s nuevos préstamos, la
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Sociedad empezara a liquidar los préstamos a corto plazo existentes de acuerdo con las
condiciones individual es de esos contratos, reduciendo gradualmente el disponible.

Desde el 31 de diciembre de 2007, y dentro del plan de reestructuracién de la deuda de
la Sociedad adecuando €l plazo de los préstamos a los periodos de maduracion de las
inversiones redlizadas, se ha firmado: (i) un nuevo préstamo (en Europa) con Caja
Catalufia por 8 millones de euros con un plazo de carencia de 2 afios y 4 afos
adicionales para amortizar € principal; y (ii) un nuevo préstamo (en Brasil) con el
Banco do Brasil por 35 millones de ddlares estadounidenses (aproximadamente 22
millones de euros) y un vencimiento Unico dentro de 3 afios.

En la gréfica a continuacion se describe laincidencia del Aumento de Capital objeto del
presente Folleto y de la operacion de ventay arrendamiento (sale and lease back) de la
planta de Americana en el endeudamiento de la Sociedad.

Con aumento de Capital

y S&L B
278,3 *)
Deuda
Neta 198,3
Dic 2007 7,85
Deuda
EUR Ratio Neta
MM Deuda Dic 2007 5,6
Neta/EBITDA - Ratio
Plan de Deuda

Financiacion Neta/EBITDA

(*) Del efectivo ha sido restada la cifra de 18,8 millones de euros del dep6sito de garantia
por la compra de las plantas en México

El incremento de otros pasivos a largo plazo esté relacionado en su mayor parte (40
millones de ddlares estadounidenses equivalentes a 27 millones de euros a cierre de
giercicio) con € pago pendiente por la compra de las dos plantas de Acotex en México
que la Sociedad realizé en agosto de 2007 y que fue parciamente financiada por €l
vendedor. Esta inversion se describe en detalle en el apartado 5.2.1 de este Documento
de Registro.

10.2. Explicacion de las fuentes y cantidades vy descripcion narrativa de los flujos
detesoreriade emisor

Las fuentesy flujos de tesoreria de TAVEX estén ligados ala naturaleza de los ingresos
y gastos que componen la cuenta de resultados del Grupo.
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A continuacion se exponen las principales fuentes de flujo de efectivo de TAVEX que
reflgjan las actividades de la Sociedad a lo largo de los tres ultimos afios (para mayor
detalle, véase €l apartado 20 del presente Documento de Registro):

2007 2006 2005

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 19.833 17.890 (1.392)
Flujos de efectivo de las actividades de inversion (56.301) (26.028) (23.967)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion 93.884 16.985 33.407
Aumento neto del efectivo y otros activos liquidos equivalentes 57.417 8.847 8.048
E_fect_lv_o y otros activos liquidos equivalentes a comienzo del 25 147 16.300 8250
gercicio

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al fina del 82 564 5 147 16.300

gercicio

Las principales variaciones producidas en el estado de flujos de efectivo consolidado
reflgjan las consecuencias de |os principal es acontecimientos que ha vivido la Sociedad
en esos tres gercicios, esto es: (i) el proceso de fusion de TAVEX con Participaciones
Santista Textil Espafia, S.L. (2006); (ii) la adquisicién de las dos plantas en México
(2007); (iii) las acciones operacionales y financieras derivadas del cumplimiento de los
objetivos estratégicos de TAVEX; y (iv) € resultado del desempefio operaciona de la
Sociedad.

El afio 2007 ha sido particularmente importante para acelerar la estrategia de TAVEX.
En este afio se acometieron importantes inversiones que posicionan a la Sociedad de
modo adecuado para desarrollar su negocio en los principal es mercados.

Los principales usos de recursos financieros son los que se describen en la tabla
siguiente.

Consolidado Linea 2007 2006 2005
Publicacion (€ Miles ) AV% (€ Miles) AV% (€ Miles) AV%
Ingreso Neto 387.781 100,00 249.944 100,00 121.013 100,00
Aprovisionamientos (170.807) (44,0) 142.454 57,0 (48.807) (40,3)
Gastos con Personal (84.075) (21,7) (55.139) (22,1) (29.617) (24,5)
Otros Gastos (91.526) (23,6) (24.781) (9,9) (25.741) (21,3)
Gastos Financ. Neto de Ingreso (*) (23.825) (6,1) (13.643) (5,5) (2.740) (2,3)
Inversiones 101.200 26,1 22.395 9,0 23.390 19,3

(*) Sin variacién cambial

De este modo, |as principales partidas de gasto son las siguientes:

Aprovisionamientos

Comprende el consumo de materias primas, como algodon, hilado, productos quimicos,
colorantes, combustibles, embalgjes, repuestos, etc. En definitiva, comprende todas las
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materias de las cuales se mantiene un stock, asi como mano de obra de terceros para
poder producir.

Gastos de persond

Comprende las remuneraciones fijas y variables, la seguridad social y los gastos de
formacion y seleccidn de personal, servicio medico, asi como las retribuciones y gastos
de los consgjeros.

Otros gastos

Comprende varios capitulos: (i) suministros (gas, electricidad, agua, teléfono); (ii)
tributos (impuesto sobre actividades econdmicas y contribucion) y (iii) servicios
exteriores (transporte, comision a representantes, seguro sobre ventas, publicidad, ferias,
catdlogos y muestrarios, arrendamientos, seguros generales, gastos de vigje, auditoriasy
asesorias).

Gastos financieros netos de ingresos

Comprende los intereses soportados por la deuda financiera mantenida en el afio alargo
y corto plazo y la disminucion de los ingresos recibidos por |as imposiciones a plazo
derivadas de | os excedentes de tesoreria.

Inversiones

Incluye los gastos con equipos y plantas para la produccién de los productos de
TAVEX, asi como la activacion de servicios directamente relacionados con la
instalacion de tales activos productivos. Se incluyen también gastos relativos a sistemas
informaticosy gastos con I+D.

A continuacion, se detallan las variaciones del capital circulante en e periodo
comprendido entre 2005 y 2007. En este cuadro se describe como la Sociedad ha hecho
un esfuerzo importante para reducir su capital circulante en 2007 con reduccion de
existencias y aumento de financiacion de sus suministradores. La gestion més eficiente
de sus existencias es un esfuerzo permanente que debera seguir produciendo resultados
alo largo de 2008.
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Capitalesy Deuda 2007 2006 2005

Existencias 97.062 108.098 63.555
Deudores comercialesy otras cuentas a cobrar 101.294 98.707 39.080
Otros activos corrientes 32.519 29.536 12.477
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (45.019) (37.107) (21.297)
Otros pasivos corrientes (39.695) (60.328) (11.989)
Capital circulante operacional 146.161 138.906 81.826
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 82.564 25.147 16.300
Deudas de corto plazo (115.581) (90.182) (49.325)
Capital circulante financiero (33.017) (65.035) (33.025)
Capital circulante neto 113.144 73.871 48.801
Deudas de largo plazo (226.444) (133.205) (69.946)
Activos no corrientes 447.071 381.981 150.461
Pasivos no corrientes (66.281) (36.770) (5.173)
Capital alargo plazo 154.346 212.006 75.342
Patrimonio neto 267.490 285.877 124.143
Deuda: - - -
Emisidn de obligacionesy otros valores negociables (15.317) (19.893) (28.128)
Deudas con entidades de créditos (211.127) (113.312) (41.818)
Largo plazo (226.444) (133.205) (69.946)
Emisidn de obligacionesy otros val ores negociables (4.160) (4.249) -
Deudas con entidades de créditos (111.421) (85.933) (49.325)
Corto plazo (115.581) (90.182) (49.325)
Deuda bruta (342.025) (223.387) (119.271)
Efectivo y otros medios liquidos equival entes(+) 82.564 25.147 16.300
Deuda neta (259.461) (198.240) (102.971)
% sobre el patrimonio neto 97,0% 69,3% 82,9%

*) No estén restados los 18,8 millones de euros del depdsito para la garantia del pago de las plantas en México

en € efectivo.

La gestion del capital circulante es uno de los principales retos de TAVEX. Los plazos
medios de cobro de clientes y de pago a proveedores varian segun las précticas
comerciales de los mercados en que TAVEX actla. De un modo genera, los plazos
oscilan entre un minimo de 15 dias y un maximo de 150 dias. El plazo medio de cobro,
por tanto, es de 90 dias. En Sudamérica es posible incrementar 10s precios de acuerdo
con €l plazo de cobro para compensar el impacto financiero.

En cuanto a los plazos de pago, éstos suelen ser més reducidos. De este modo, € plazo
medio de pago del principa insumo, que es el algodon, es de arededor de 15 dias. No
obstante, TAVEX, en la mayoria de los casos, puede crear estructuras de confirming
que, a través de instituciones financieras, permiten a la Sociedad pagar a sus
suministradores en plazos de 60 a 90 dias. El plazo medio de pago de las demés
materias primas es de 60 dias.

La tabla a continuacion muestra la evolucién de la rotacién de las existencias, de las
cuentas por cobrar y de los acreedores comercialesy otras cuentas a pagar.

(millones de euros) 2007 2006 2005
Importe neto de la cifra de negocios 384,2 248,6 111,5
Existencias 97,1 108,1 63,6
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(millones de euros) 2007 2006 2005

Rotacion (importe neto de la cifra de negocios / 39 2,3 18
existencias)

Cuentas por cobrar 101,3 98,7 39,1
Rotacion (importe neto de la cifra de negocios / cuentas por 38 25 29
cobrar)

Acreedores comercialesy otras cuentas a pagar 45,0 37,1 21,3
Rotacion (importe neto de la cifra de negocios / acreedores 85 6,7 5,2

comercialesy otras cuentas)

A lo largo de 2006 y 2007, TAVEX ha reducido de forma significativa sus existencias
generando una cuantia importante de recursos financieros. En relacion a las cuentas por
cobrar €l saldo se ha incrementado por mayores ventas en México donde e plazo de
cobro es més largo y por la concesion de mayores plazos de venta por presion de la
competencia en diversos mercados.

10.3. Informaciéon sobre las condiciones de los préstamos y la estructura de
financiacion del emisor

(A) Deudascon entidades de crédito

El resumen de las deudas que TAVEX tiene con las entidades de crédito a 31 de
diciembre de 2007 es el que se indica a continuacion (informacion en miles de euros):

Deuda 2007
No corriente
Emisién de obligaciones y otros valores negociables 15.317
Deudas con entidades de crédito alargo plazo 211.127
226.444
Corriente
Emision de obligaciones y otros val ores negociables 4.160
Préstamosy créditos a corto plazo 104.190
Financiacién de importaciones 6.618
Efectos descontados -
Intereses devengados no vencidos 613
115.581
Total recursos ajenos 342.025

El tipo medio de interés anua de estas deudas en 2007 ha oscilado entre el Euribor +
0,5% y el Euribor + 1% para las sociedades del Grupo radicadas en Espaia. Por otra
parte, € tipo de interés anual medio ha sido del 7% para las sociedades dependientes
ubicadas en el extranjero.
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(B) Préstamosy lineasdecrédito

El detalle de |os préstamos vigentes a 31 de diciembre de 2007 era el siguiente:

) % CDI o
MONEDA gfg 8 ';ﬁiczz‘g ToTAL PARTI CO'/OPAC' ON' rasaTotal Ebr'mr/ .
*)
BRASIL Délar 24.439 124.667  149.106 73% 6,28 1,28
Real 32.694 22.845 55.539 26% 11,92 107,35
57.133 147512  204.645 100,00%
URUGUAY Délar 2.132 - 2132 100% 6,50 1,50
2132 - 2132 100,00%
CHILE Peso Chileno 1.976 3.476 5.452 73% 6,95 1,95
Délar 2.033 - 2.033 27% 5,40 0,40
4.009 3.476 7.485 100,00%
ESPARA El:ll’ 0 29.976 27.683 57.659 99,8% 5,50 0,80
Délar 136 - 136 0,2%
30.112 27.683 57.795 100%
MEXICO Délar 4.440 12.072 16.512 100% 7,02 2,22
4.440 12.072 16.512 100%
MARRUECOS Dirham 13.097 19.691 32.788 100% 5,69 0,00
13.097 19.601 32.788 100%
Euro 30.474 28.376 58.850 17%
TOTAL Délar 33.180 136739 170.129 51%
DEUDA Dirham 13.007 19.601 32.788 15%
BRUTA Real 32.694 22.845 55.539 16%
CLP 1.976 3.476 5.452 2%
111421 211127 322548 100%
TOTAL Sudamérica 63.772 151.681  215.453
DEUDA Europa 47.369 62.691 110.060
BRUTA Norteamérica 4.440 12.072 16.512
111421 211127 322548

*)

Esta columna tiene por objeto poner e coste de las lineas de financiacion en relacién a tipos de mercado. En
el caso de préstamos a interés variable en Europa en la columna se indica el diferencial sobre Euribor. En los
préstamos en délares (Chile, México, Brasil), se indica el diferencial sobre Libor. En Brasil, la base parala
referencia de los préstamos a tipo de interés variable en reales es e CDI (certificado de deposito
interbancario) sobre el que se aplica un % de incremento para determinar el tipo de interés a pagar.

Las principales operaciones redlizadas en 2007 dentro del plan de alargamiento del
plazo de la deuda han sido las siguientes:

Préstamo de 120 millones de délares estadounidenses (equivalentes a unos 83
millones de euros) en Brasil con vencimientos en 2014, 2015 y 2016 y tipo de
interés LIBOR + 1,00% al afo.

Financiacion de circulante para la adquisicion de dos plantas en México,
combinacién de Banco Latinoamericano de Exportaciones y pool de bancos
europeos. Importe: 30 millones de ddlares estadounidenses (equivalentes a unos
19,1 millones de euros) a diversos plazos que van desde 1 hasta 4 afios. Tipos
entre LIBOR + 0,80% al afioy LIBOR + 2,00% &l afio.
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- Financiacion de inversiones para el incremento de capacidad de la planta de
Marruecos. Importe: 220 millones de dirhams (equivalentes a 21 millones de
euros). Pool de bancos marroquies. Plazo de vencimiento: 7 afos. Tipo de interés:
5,00% a afio.

- Financiacion de la reestructuracion de las plantas de Espafia. Pool de bancos
europeos. Plazos de vencimiento: hasta 4 afios. Tipo de interés: entre Euribor +
0,80% y + 1,00%

- Adicionamente se han refinanciado todos los vencimientos de los préstamos del
cono sur (Brasil y Chile) a plazos de entre 1 y 3 afios y tipos de interés en délares
estadounidenses LIBOR + 1,00% Y tipo de interés en reaes brasilefios 105% de
certificado de depdsito interbancario (tasa interbancaria de referencia en Brasil).

Asimismo, con posterioridad al 31 de diciembre de 2007, la Sociedad ha concertado dos
nuevos préstamos que se describen en el apartado 10.1 del presente Documento de
Registro.

Por lo que se refiere a lineas de crédito, a 31 de diciembre de 2007 y 2006, TAVEX
dispone de las siguientes lineas de crédito no dispuestas:

Miles de euros

2007 2006

Tipo variable:

- con vencimiento a menos de un afio 105.000 114.149

La Sociedad mantiene lineas de crédito con entidades de crédito en Espaia
principalmente. Las lineas son generalmente a corto plazo (12 meses) y cobran un
interés de arededor de Euribor + 0,8 % al afio.

(C) Emision de Obligaciones

TAVEX ha emitido bonos en el mercado marroqui para financiar la primera fase de la
expansion de la Planta en Settat. EI importe de la emisién fue de 300 millones de
dirhams realizada en dos series en e egercicio 2005 en la sociedad dependiente
Settavex. Estos bonos generan un tipo de interés del 5,6% anual y su plan de
cancelaciones es € siguiente:
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Miles de euros

2008 4.160
2009 4.160
2010 4.160
2011 4.160
2012y siguientes 2.837

19.477

(D) Analisispor vencimientos

El perfil de los vencimientos de la deuda de la Sociedad en funcién del tipo de moneda
es el que se detalla a continuacién sobre la base de 31 de diciembre de 2007:

VENCIMIENTOS DE LA DEUDA (En miles de euros)

Corto

Plazo Largo Plazo
SadoSl 2008 2000 2000 2011 2012 gsgilesn{es

Reales brasilefios 55.538 32.694 10.268 7.951 2.313 2.312 -

Ddlares estadouni denses 170.129 37.583 26.109 11.649 7.612 9.893 83.730
Euros 58.078 30.536 13.671 8.813 3.651 927 480
Pesos chilenos 5.452 1.976 1.542 719 719 497 -
Dirham marroquies 52.265 13.905 8.108 8.108 8.108 6.774 7.262

Pesos mexicanos - - - - - - -

Deuda bruta 342.025 116.694 59.698 37.239 22403 20403  20.403
Cajaneta 82.563
Deuda neta (*) 259.461

*) En la cifra de deuda neta no esta restada la cifra de 18,8 millones de euros del depdsito de garantia para la
compra de las plantas en México.

Por otra parte, el perfil de los vencimientos de la deuda de la Sociedad con entidades de
crédito alargo plazo es € que se detalla a continuacion sobre la base de 31 de diciembre
de 2007:

VENCIMIENTOS DE LA DEUDA (En miles de euros)

2008 2009 2010 2011 Resto Total
Préstamos 95.202 51.745 30.334 16.079 112.969 306.329
Descuentos comercialesy
financiacion exportaciones 6.618 - - - - 6.618
Créditos 8.988 - - - - 8.988
Intereses devengados no 613 - - - - 613

vencidos
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VENCIMIENTOS DE LA DEUDA (En miles de euros)

2008 2009 2010 2011 Resto Total

111.421 51.745 30.334 16.079 112.969 322.548

TAVEX tiene negocios en distintas areas geogréficas y con distintas monedas. La
politica de la Sociedad es mantener una exposicién conservadora, siempre intentando
cubrir las posiciones en las diferentes monedas cuando €ello sea posible a costes
razonables. Teniendo en cuenta la cuantia significativa de deudas en dblares
estadounidenses la Sociedad ha decidido cubrir el 50% de su posicion utilizando
contratos de derivados por un importe de 70 millones de euros con forwards
euros/ddlares que tienen por objeto reducir |os eventual es ef ectos de las fluctuaciones de
la moneda.

La Sociedad también tiene una exposicion a los tipos de interés. Las variaciones de
valor razonable de los derivados contratados por € Grupo dependen de la variacion de
la curva de tipos de interés del euro a largo plazo. Los valores razonables de los
derivados a fecha de 31 de diciembre de 2007 y 2006 y su exposicion ante variaciones
de +/- 50 puntos béasicos en la curva de tipos de interés serian 185 y 44 miles de euros,
respectivamente. Se muestra a continuacion el detalle del andlisis de sensibilidad de los
valores razonables de | os derivados registrados:

Sensibilidad 31.12.2007  31.12.2006
+0,5% 202.000 285.000
-0,5% (212.000) (256.000)

10.4. Informacion relativa a cualquier restriccion sobre @ uso de los recursos de
capital que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de
maner aimportante a las oper aciones del emisor

Tal como se describe en e apartado 5.2.1 de este Documento de Registro, durante el
gjercicio 2007, la Sociedad ha formalizado un préstamo por importe de 120 millones de
ddlares estadounidenses (equivalentes a unos 83 millones de euros), en parte para la
financiacion de la adquisicion de las dos plantas industriales pertenecientes a Acotex
realizada en agosto de 2007. La concesién de dicho préstamo obligaa cumplimiento de
determinadas condiciones durante la vigencia del mismo. La Sociedad se obliga asi a
mantener un deposito o escrow account por 30 millones de ddlares estadounidenses
(equivaentes a aproximadamente 18,8 millones de euros) para garantizar parte del pago
de sus obligaciones con Acotex, no habiendo especificacion alguna en cuanto a ratios
financieros.

Por otra parte, TAVEX no ha asumido obligaciones de ratios financieros o de
mantenimiento de estructura de fondos propios para ninguna obligacion con
instituciones financieras. Tampoco ha dado activos en garantia por obligaciones con
instituciones financieras, excepto en los casos de financiaciones directamente ligadas a
la adquisicion del bien. En ese Ultimo caso, € importe de las obligaciones es de 2,8
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millones de euros a 31 de diciembre de 2007 con la entidad BNDES (Banco Nacional
de Desarrollo Econémico y Social) perteneciente al Gobierno Federal de Brasil y con un
contrato con lafilial brasilefia. Estas obligaciones se liquidan hasta el afio 2010.

10.5. Informacion relativa a las fuentes previstas de los fondos necesarios para
cumplir los compromisos mencionadosen 5.2.3.y 8.1

Las inversiones previstas para 2008, y descritas en el apartado 5.2.3 del presente
Documento de Registro, ascienden a 11,6 millones de euros que TAVEX prevé
financiar con la propia generacion de flujos de caja en virtud de las operaciones que
realice.

11. INVESTIGACIONY DESARROLLO,PATENTESY LICENCIAS

(A) Aspectos generales

La innovacion permanente es un objetivo fundamental de TAVEX, necesario para
garantizar su posicién en el mercado de tejidos diferenciados y la preferencia de los
productos de moda. A partir de junio de 2006, e personal de 1+D en Espafia y
Sudamérica se ha dedicado a buscar esa diferenciacion en las prendas, utilizando las
instalaciones de los centros de investigacion existentes en Valencia 'y en Tatui (Séo
Paulo), reuniendo alrededor de 40 profesional es especializados.

Las inversiones en ese sector absorben aproximadamente el 0,5% de la facturacion y
son dirigidas por un comité operativo cuyas actividades se centran en identificar las
mejores alternativas para afiadir valor a los productos, ampliar la tasa de innovacion y
renovacion, incrementar la velocidad de desarrollo de nuevos tegjidos y reducir costes.
Todo ese conjunto es o que se traduce como valor percibido por los clientesy, mas alin,
COmo compromiso con el futuro.

Ademas del trabgjo desarrollado internamente, la Sociedad mantiene acuerdos con
instituciones especializadas en investigaciones textiles y de nuevas tecnologias. En
particular, la colaboracién con la universidad de S&o Paulo, en Sdo Carlos, enfocada a
uso de nanotecnologia, permitié lanzar en 2006 tejidos para ropas profesionales con la
etiqueta NanoComfort® que es un producto y marca exclusivos de TAVEX. Taes
investigaciones cuentan con la aprobacién y apoyo del Ministerio de Ciencia y
Tecnologia de Brasil.

Las actuaciones y objetivos perseguidos por la Sociedad en el campo de investigacion y
desarrollo son, fundamentalmente, los siguientes:

- La introduccion de nuevos materiales, con el fin de obtener nuevas prestaciones
en términos de confort y calidad.

- La obtencién de nuevos hilados, 1o que permite, en linea con € punto anterior,
obtener articulos con nuevas texturas 'y caracteristicas que confieren ergonomia.

- La mejora de los procedimientos tintoreos y definicion de nuevas aternativas, 1o

gue responde a la necesidad de mejorar en calidad y disefio persiguiendo la
vanguardia de la moda.
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A continuacion se incluye un cuadro con el gasto por investigacion y desarrollo durante
205, 2006 y 2007:

Gastos de investigacion y desarrollo (miles de euros)

Concepto 2007 2006 2005
Coste d  principio  del 1.579 975 66

gercicio

Adiciones 1.331 734 909
Coste al final del gercicio 2910 1.709 975
Retiros/ dotacion 182 130

Amortizaciones

Vaor neto a fina del 2798 1579 975

gercicio

(B) Actividadesdel+D masrelevantes en |os g er cicios 2005, 2006 y 2007

A continuacion se incluye una descripcion relativas a las actividades més relevantes de
I+D desarrolladas por TAVEX en 2005, 2006 y 2007. Estas actividades se desarrollan
internamente por TAVEX y suponen una diferenciacion frente a otras compariias del
sector.

I nformaci6n sobre actividades de 1+D en 2005

En 2005 se llevo a cabo e proyecto Nuevo proceso de tintura y de produccion multi
count, con € que seinicio e desarrollo de las siguientes actividades de investigacion y
desarrollo:

(i)

(i1)

Proceso productivo para la obtencién de tonalidades novedosas en €l tejido denim.
La larga existencia del denim conduce a sus productores a buscar
permanentemente innovaciones con €l fin de diversificar la oferta y mantener la
importante cuota de mercado de este tgjido. Una de las formas de obtener esta
diversificacion es la de ampliar la gama de colores. En este sentido la Sociedad
introdujo la gama denominada “ casted denim” (caracterizada porque el color azul
indigo queda disimulado por la accion de otro tipo de colorantes) y la serie
“foggy” (caracterizada por conseguir una suavizacion de contraste en e color
mediante el uso de trama de color y trama tintada).

I+D para la obtencion de un tejido denim de ata calidad y con diverso colorido,
diferenciado del tejano convenciona azul indigo. En este sentido, TAVEX
desarroll6 la serie denominada “free denim”, en cuyo desarrollo fue pioneray que
le valid el reconocimiento del mercado por ello. El “free denim” se distingue por
eliminar e color azul indigo dando paso a nuevos colores partiendo de procesos
de tintura distintos del indigo. Esta serie se caracteriza por sus altas densidades,
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para las que es necesario utilizar hilos mas finos en el proceso de tegjido, dando
lugar a una tela de ata calidad y de precio de venta mas alto. Esta serie
complemento la serie “ casted denim” mencionada en el punto anterior.

(iii) 1+D para la obtencion de un tgido denim elastico utilizando una nueva fibra de
poliéster como elastomero. Dentro de |os estudios sobre tendencias realizado por
TAVEX se identifico una vuelta de la moda al tgjano elastico que habia perdido
fuerza en los Ultimos afios. Por ello, TAVEX centro parte de sus esfuerzos de |+D
en € tgano eastico, introduciendo la utilizacion de una nueva fibra de poliéster
como elastomero.

I nformaci 6n sobre actividades de 1+D en 2006

L os proyectos desarrollados en 2006 fueron |os siguientes:

- Estudio e investigacion sobre la ingenieria del confort aplicada a denim para €
desarrollo de un nuevo tejido que presente adaptabilidad total (“total fitting™).

- Investigacion del modelo tintéreo del azul indigo / algodén y de procesos
alternativos para € desarrollo y disefio de un nuevo procedimiento de produccion
que maximice € rendimiento del colorante sin que suponga una pérdida
significativa de solidez al frote y a lavado para una nueva gama de articulos
denim.

- Desarrollo de un proceso de produccion para la obtencion de un nuevo muestrario
de tgjido denim elastico (stretch) con hilados del nuevo polimero PES T400
recubierto de algodon.

Con estos proyectos la Sociedad persiguio la mejora de las propiedades fundamentales
gue definen a un tejido denim de hoy en dia: confort, disefio y una excelente calidad.

Adicionalmente, se mantuvieron abiertas las lineas de investigacion emprendidas en
gjercicios anteriores, consistentes basicamente en: (i) laintroduccidn de nuevas materias
primas; (ii) la obtencion de nuevos hilados (hilados multicount); (iii) la mejora del
proceso de hilatura; y (iv) la megiora de los procedimientos tintéreos y definicion de
nuevas alternativas.

I nformacién sobre actividades de 1+D en 2007

Las lineas de investigacion abiertas durante €l afio 2007 se corresponden con los
siguientes desarrollos, que configuran las estrategias de innovacion de la Sociedad y que
van dirigidas ala mejora de las propiedades fundamental es de confort, disefio y calidad
del denim ya mencionadas:

- Ingenieriadel confort aplicadaalal+D de articulos denim el asticos

- I[+D del proceso productivo para la obtencion de tejidos denim de ato valor
anadido basados en un nuevo procedimiento de tintura con indigo.
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Estas dos iniciativas, que surgen de la experiencia acumulada por la Sociedad en el
desarrollo de proyectos de |+D en afios anteriores, han sido objeto de financiacion por €
Instituto de la Pequefiay Mediana Industria de la Generalitat Vaenciana (IMPIVA) en
el marco del programa de investigacion y desarrollo tecnologico 2006 y han sido
calificados como proyectos de |+D por la entidad certificadora IMPIVA.E.C de acuerdo
con lo establecido en la Ley del Impuesto sobre Sociedades sobre deducciones fiscales
por actividades de 1+D+1.

En definitiva, la actividad de investigacion y desarrollo constituye un area de gran
importancia para la Sociedad, destinando a ella recursos en concepto de inversiones y
extremando la atencién en la coordinacion entre los departamentos de 1+D, marketing e
industrial lo que permite identificar las tendencias de mercado y destinar a €llas los
esfuerzos en materia de I+D aplicando los recursos industrialles mas avanzados
disponibles en cada momento. Estas estrategias han dado excelentes resultados hasta la
fecha

Para los proximos afios, estén previstos nuevos desarrollos en € uso de algodon y
colorantes organicos y en la aplicacion de nanotecnologia, con la obtencion del [lamado
L 6tus Effect (un proceso de auto-limpieza de lateld).

(C) PATENTESY MARCAS

Santista, sociedad filial de TAVEX, es titular de una patente denominada “INDIFIO”.
Por otra parte, TAVEX y las sociedades de su Grupo son titulares de diversas marcas y
nombres comerciales. Las principales marcas, asi como € area geografica donde estan
protegidas, son las siguientes:

Marca Area geogréfica

Unién Europea, Espafia, Estados Unidos, México, Polonia,

Tavex Reino Unido e Irlanda

) Unioén Europea, Espafia, Marruecos, Estados Unidos, Canada,

Santista Japén, Uruguay, Brasil, Argentina, Chile, Colombia, Ecuador,
(Clases 24 y/o 25) Costa Rica, Venezuela, Bolivia, China, Hong Kong, Corea,
Per(, Paraguay y México

Solasol (Clases 24 y/o 25) Brasil, Argentinay Chile
Grafa (Clase 24) Brasil, Argentinay Chile
Ombu (Clases 24, 25) Brasil, Argentinay Chile
Nanocomfort (Clases 24 y/o 25) Unioén Europes, Brasil, Argentinay Chile
Tapé (Clases 24 y/o 25) Brasil, Argentina, Chile, Uruguay y Paraguay

Brasil, Argentina, Chile, Colombia, Estados Unidos, México,

Indifio (Clases 23 y/o0 24 y/o 25) Per(ly Unién Europea

Clase 23: Hilos para uso textil.
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Clase 24: Tejidos y productos textiles no comprendidos en otras clases: ropa de camay de mesa.

Clase 25:; Prendas confeccionadas de vestir, calzados, sombrereria.

12.

INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1. Tendencias r ecientes mas significativas de la produccion, ventas e inventario,

y costes y precios de venta desde € fin del ultimo g ercicio hasta la fecha del
documento deregistro

El afio 2008 se plantea para TAVEX como un periodo de consolidacion de los dltimos
avances logrados en la gjecucion de su estrategia de presencia global y enfoque en €
segmento de valor afiadido. Se espera que la conclusion de varias iniciativas en curso
resulte en una mejora significativa de resultado y e hecho de que las inversiones
necesarias ya se llevaron a cabo en 2007 permite prever un afio mas favorable en
términos de generacion de cgja.

Norteamérica

TAVEX espera duplicar sus ventas en la region durante 2008, aprovechando el
hueco dejado en e mercado por € cierre de compafias estadounidenses y
potenciando su nueva coleccion de inspiracion europea.

Conclusion de laimplementacion del sistema de gestion operacional en las plantas
recién adquiridas, asi como de los sistemas integrados de gestioén empresarial ERP
(Enterprise Resource Planning), para soportar el crecimiento previsto en ese
mercado.

El incremento de volumen resultara en una mejor utilizacion de la capacidad
disponible, diluyendo costes fijos. A eso se suman varias iniciativas de mejoria
tipicas de la curva de aprendizaje a poner en marcha una nueva planta.

Estructuracion del negocio Workwear en México, un mercado actualmente
bastante concentrado y con gran potencial. Se seguira el mismo modelo de marca
y servicios ya utilizado con éxito en Brasil y Argentina.

Europa

Refuerzo de lared comercial en paises de la Unidn Europea donde actualmente la
Sociedad tiene escasa presencia.

Continuidad de la expansion de la linea de denim TAVEX Line (gama media)
para servir a grandes cadenas fast fashion.

Expansion del nuevo modelo de negocio Full Package.

Conclusion de la transferencia de la base de produccion de Espafia a Marruecos
(recién expandida), lo que permitira reducir los costes de modo significativo.
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Sudamérica

o Aceleracion de la migracion hacia el denim diferenciado, saliendo del segmento
denim basico en Brasil y también reduciendo exportaciones poco competitivas
debido al tipo de cambio sobrevalorado. Eso permite:

- Mejor seleccién en términos de productos y mercados, resultando en
margenes superiores.

- Cierre de la planta de Aracaju en Brasil, concentrando toda la produccion
brasilefia de denim en una Unica planta (Americana), la cual trabgjara a
plena capacidad diluyendo sus costes fijos.

- Eliminacion de la compra de hilos de terceros, que tienen un coste bastante
superior a del hilo producido internamente.

- Reduccién de fletes de transferencias de hilos y de articulos acabados entre
plantasy centros de distribucion.

o Continuidad del crecimiento del Workwear, un mercado que crece a tasas
significativas en Brasil y Argentina.

o Lanzamiento de nuevos productos para |os segmentos Workfashion (imagen para
empresas de servicios) y Funcional (por gemplo, retardante de llamas, anti-
estatica, repelente de quimicos, etc.). Esos segmentos tienen precios medios
superiores alos del tradicional segmento de uniforme industrial.

o Simplificacion de la estructura administrativa en Sudameérica tras la exclusion de
cotizacion de Santista.

12.2. Informacion sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos 0 hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia
importante en las perspectivas del emisor, por |0 menos para € ejercicio
actual

Conforme se comunico a la Comision Nacional del Mercado de Vaores por medio de
un hecho relevante de 11 de enero de 2008, € cierre de Aracagju conllevalarescision de
los contratos de 400 trabajadores, los cuales seran indemnizados de acuerdo con la
legislacion laboral brasilefia, estimandose que e importe total por este concepto
ascenderda 1,5 millones de euros.

La Sociedad ha firmado €l dia 9 de abril de 2008 un acuerdo con los sindicatos de los
trabajadores de la planta de Navarrés (Vaencia) para € paro total de las actividades
industriales de esa planta. El acuerdo serd gecutado en los proximos meses. Esta
previsto que toda la capacidad de produccion que se paraizard en Navarrés sera
sustituida por produccién en otras plantas del grupo. TAVEX tiene previsto mantener
las actividades de logistica de esa planta, utilizando toda la estructura de amacenes
automatizados que constituyen unaimportante herramienta de servicios a sus clientes.
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Para 2008 no se espera ninguna incertidumbre o tendencia significativa adicional a las
descritas en la seccidn segunda (“ Factores de riesgo”) de este Folleto y en el apartado 6
del presente Documento de Registro.

13. PREVISIONESO ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

No procede.

14. ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION,
Y ALTOSDIRECTIVOS

14.1. Nombre, direccion profesional v cargo en e emisor de las siquientes
personas, indicando las principales actividades que éstas desarrollan al
mar gen del emisor, s dichas actividades son significativas con respecto a ese
emisor

(@ Miembrosdelos 6rganos de administracion, de gestion o de supervision

Consgjo de administracion

Los miembros del consgjo de administracion de la Sociedad a la fecha del presente
Folleto, sus cargos en e seno del consgjo, caracter de dichos cargos y direcciones
profesionales, se detallan a continuacion:

Nombre Cargo Naturaleza del cargo Domicilio Profesional
Don Marcelo Pereira Presidente Dominica (1) Rua Funchal, 160 - CEP. 04551-
Maltade Araujo 903, Sao Paulo, Brasil
Don Luiz Roberto Ortiz Vocd Dominica (1) Rua Funchal, 160 - CEP. 04551-
Nascimento 903, Sao Paulo, Brasil
Don Albrecht Curt Voca Dominica (1) Rua Funchal, 160 - CEP. 04551-
Reuter-Domenech 903, Sao Paulo, Brasil
Don Francisco Silvério Vocd Dominica (2) Rua Funchal, 160 - CEP. 04551-
Morales Céspede 903, Sao Paulo, Brasil
Don Enrique Garran Vocal Otro Externo (3) ¢/ Génova, 17 - 7, 28004,
Marzana Madrid
Frinver Inmobiliaria, Voca Dominica (4) ¢/ Mariade Molina, 5 - 2° dcha.,
S.L. representada por 28006, Madrid
Don Félix de Riezu
Labat
Iberfomento, S.A. Vocd Independiente Paseo de la Castellana, 151-his,
representada por Don 28046, Madrid

José Antonio Pérez-
Nievas Heredero

Don Javier Vegade Vocd Independiente ¢/ Arroyofresno, 24 - 22 escalera
Seoane Azpilicueta - 1°izq., 28035, Madrid
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Nombre Cargo Naturaleza del cargo Domicilio Profesional

Don Angel Lépez- Vocal Dominical (5) Avda. GarciaBarbon, 1, 36201,
CoronaDévila Vigo, Pontevedra

Don José Maria Vocd Independiente Plaza Marqués de Salamanca, 9 -
Castafié Ortega 4°izq., 28006, Madrid
Dofia Eva Ferrada Secretario no consgjero - ¢/ Principe de Vergara, 187,
Laval 28002, Madrid

@ Nombrado a propuesta de Camargo Corréa, SA.
2 Nombrado a propuesta de Alpargatas Internacional, ApS.

(©)] Con ocasion de lafusion de TAVEX vy Participaciones Santista Textil Espafia, S.L. en 2006, € sefior Garran
fue nombrado consegjero dominical a propuesta del accionista Eurotogala, S.L. En el afio 2007, Eurotogala,
S.L. hasido disuelta, por 1o que Don Enrique Garran pasa a ser calificado como otro externo.

(4 Nombrado a propuesta de Rilafe, S.L.
(5) Nombrado a propuesta de Caja de Ahorros de Vigo, Orensey Pontevedra.

Actividades al margen de la Sociedad

Segun informacién proporcionada a la Sociedad, los miembros del consgjo de
administracion no desarrollan actividades a margen de sus funciones en TAVEX y/o €
Grupo en € que se integra que sean relevantes para la actividad de ésta, a salvo de: (i)
aquéllas que se indican en e epigrafe “Datos sobre la preparacion y experiencia
pertinentes de gestion” del presente apartado 14.1; y (ii) las dispuestas en los cuadros
gue enumeran las sociedades de las que |as personas mencionadas en las letras (@) y (d)
de este apartado han sido miembros de los 6rganos de administracion, supervision o
socios directos, en cualquier momento durante |os Ultimos cinco afios.

(b) Socios comanditarios, si setrata de una sociedad comanditaria por acciones

No procede por tratarse de una sociedad andnima.

(c) Fundadores, s €l emisor se constituyd hace menos de cinco afios

No procede por haberse constituido como sociedad anénimaen 1901.

(d) Cualquier alto directivo que sea pertinente para establecer que € emisor
posee las calificaciones y la experiencia apropiadas para gestionar las

actividades del emisor

A continuacion se relacionan las personas gque componen el cuadro de altos directivos
dela Sociedad alafechadel presente Folleto:

Nombre Cargo Domicilio profesional Fecha de contratacién

¢/ Génovane 17-7°, 28002,

Don Herbert Schmid Director general Madrid

01-05-1974 (1)
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Nombre Cargo Domicilio profesional Fecha de contratacion

Don Mércio Garciade Director financiero ¢/ Génovan® 17-7°, 28002,

Souza corporativo Madrid 01-07-2006

Director de
- Rua Funchal, 160 - CEP. 04551-

Don Nelson Tambelini . recursos hu_rnanos 903, Sao Paulo, Brasi| 09-11-1987 (1)
corporativo

Don Gilberto Mestriner Director marketing ¢/ Génovan® 17-7°, 28002, 18-06-2007

Stocche corporativo Madrid

Don Romén Elcoroiribe Director industrial ~ Gabiria, 2, 20570, Bergara

. . - 01-03-1982
Garitano corporativo (Guipuzcoa)
Don Ricardo Antonio Director Cono Sur  \vda Maria Coelho Aguiar, 01-05-2006

Weiss 215 Bloco A, Sao Paulo (Brasil)

Q) Fecha de incorporacion a Santista.

Lalista de personas incluidas en el cuadro anterior como altos directivos de la Sociedad
se ha confeccionado a partir de la definicidon de alto directivo contenida en el Codigo
Unificado de Buen Gobierno aprobado por el Consgjo de la CNMV el 22 de mayo de
2006 (el “Cadigo Unificado de Buen Gobierno”), todo ello sin perjuicio de que las
personas que aparecen en este cuadro, a excepcion del director general, se encuentren
vinculadas a la Sociedad mediante relacion laboral ordinaria.

Naturaleza de toda relacion familiar entre cualquiera de las personas referidas en
los apartados anteriores

No existe relacion familiar alguna entre las personas mencionadas en este apartado 14.1.
Datos sobrela preparacion y experiencia pertinentes de gestion

A continuacion se recoge un breve resumen de la preparacion académicay trayectoria
profesional de las personas citadas en las letras (a) y (d) del presente apartado 14.1:

Miembros del consegjo de administracion
- Don Marcelo Pereira Malta de Araujo

Nacio en 1961. Es licenciado en ingenieria mecanica y del automovil por la
universidad de Rio de Janeiro (Brasil). Posee, entre otros, un post-grado en
administracion de empresas por la fundacion Dom Cabral/INSEAD (Francia) y
un master of business administration (MBA) por SDE (actual IBMEC).

Entre otros puestos, ha sido director comercial y vicepresidente de las areas
comercial, de innovacién y desarrollo de negocios de Natura Cosméticos, S.A. y
director gecutivo de administracion y participaciones de la Companhia
Siderurgica Nacional de Brasil. En 2004 se incorpor6 a Grupo Camargo Corréa,
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desempefiando, entre otros cargos, el de miembro del consgjo administracion de
Camargo Corréa, S.A.

Don Luiz Roberto Ortiz Nascimento
Naci6 en 1950. Es licenciado en economia por la universidad Mackenzie (Brasil).

Inicié6 su carrera en e Grupo Camargo Corréa en 1974 como director de la
sociedad Participacdes Morro Vermelho Ltda., actualmente Participacdes Morro
Vermelho S.A. Ha ocupado varios cargos €jecutivos en diferentes empresas del
referido Grupo, siendo actualmente vicepresidente del consejo de administracion
de Camargo Corréa, SA. Es fundador y miembro en Brasil de WWF - World
Wildlife Foundation.

Don Albrecht Curt Reuter-Domenech

Nacio en 1947. Se formd en ingenieria civil en la universidad de Puerto Rico y
tiene un méster en administracion de empresas en la Wharton School de la
universidad de Pensilvania (Estados Unidos de América).

Fue directivo de McKinsey& Company, empresa en la que participé activamente
desarrollando distintos proyectos en Latinoamérica, desde 1979. Asimismo, liderd
en MacKinsey el érea de fusiones y adquisiciones de las instituciones financieras,
de finanzas y estrategias corporativas. En la actualidad, es vicepresidente del
consgjo de administracion de Camargo Corréa, S.A., asi como de otras empresas
gue forman parte del Grupo Camargo Corréa.

Don Francisco Silvério Morales Céspede

Naci6 en 1947. Es licenciado en administracion de empresas y postgrado por la
fundacién Getulio Vargas, habiendo realizado asimismo cursos en la Harvard
business school y en la universidad de Stanford, entre otras.

Ha desempefiado diversos cargos en Monsanto do Brasil, incluyendo los de
director financiero y miembro del consejo de administracion. Desde hace 15 afios
es director de administracion y finanzas y de relaciones con inversores de la
sociedad cotizada brasilefia Sdo Paulo Alpargatas, S.A. Asimismo, es miembro
del comité de finanzas y contabilidad del Ingtituto Brasilefio de Gobernanza
Corporativa.

Don Enrique Garran Mar zana

Nacio en 1942. Curso sus estudios en la Escuela de Altos Estudios Mercantiles de
Bilbao, en la facultad de ciencias econdmicas y empresariales de San Sebastian
(Curso de Alta Direccion Empresarial - CADE) y en la |.E.S.E. business school
de la universidad de Navarra (Programa de Alta Direccion de Empresas - PADE).

Ha desempefiado distintos cargos en las empresas Promosac, S.A. (adjunto

director general), La Papelera Espafiola, S.A. (jefe de divisién y posteriormente
consgjero delegado), Sancel, S.A. (director genera) y Scott lberica, S.A.
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(C.E.O.), entre otras. Asimismo, ha sido consgjero delegado y presidente del
consgjo de administracion de TAVEX. También ha sido presidente de la
Asociacion Espafiola de Fabricantes de Pasta, Papel y Carton. En la actualidad es
presidente del Grupo de Fabricantes de Denim (reunion de los fabricantes de
denim espafioles que forman parte de la Asociacion Industrial Textil del Proceso
Algodonero). Ademas, es patrono fundador de la Fundacion Textil Algodonera.

Don Félix de Riezu L abat

Naci6 en 1940. Es licenciado en ingenieria industrial. En cuanto a su experiencia
profesional, ha gjercido distintos cargos en Ferrovial. Con posterioridad, fue uno
de los socios fundadores de la Sociedad Andénima Caminos y Regadios (la actual
Sacyr) en la que gercié los cargos de secretario del consegjo de administracion y
director financiero. Se incorpor6 a consgjo de administracion de TAVEX en €
afo 2002, como representante persona fisica del entonces consgero Rilafe, S.L.
En 2006 el sefior de Riezu paso a ser €l representante persona fisica del consgjero
de TAVEX, Frinver Inmobiliaria, S.L.

Don José Antonio Pérez-Nievas Heredero

Naci6 en 1936. Es doctor ingeniero industrial por la escuela de Barcel ona, méster
en ingenieria por la universidad de Paris y graduado en advanced management
por launiversidad de Harvard.

Fue fundador y presidente gjecutivo durante 15 afios de Ceselsa, compariia que,
tras su fusién con la compafiia publica Inesel, dio lugar a la actual Indra
Igualmente fue consgjero del International Council de Insead (Francia), consgjero
de Repsol y consgjero de Petronor. En la actualidad es presidente de la empresa
Iberfomento, S.A. (consgero de TAVEX del gque es representante persona fisica)
y patrono de las fundaciones Consegjo Espaia - Estados Unidos, Cotec y Repsol,
asi como consgjero de otras empresas.

Don Javier Vega de Seoane Azpilicueta

Naci6 en 1947. Es ingeniero de minas por la escuela técnica superior de
ingenieros de minas de Madrid y diplomado en business management en la
Glasgow business school.

Ha desempefiado su actividad profesional en Fundiciones del Estanda, S.A.,
Leyland Ibérica, SKF Espafiolay Tasa AG., entre otras. Asimismo, ha ocupado
distintos cargos, como los de presidente de Explosivos Rio Tinto, presidente
gjecutivo de Ercros, vicepresidente de Azkar y consgero de Red Eléctrica de
Esparia, SEAT, CAMPSA, IBM Espafia, Scheweppes, Grupo Ferroviad y
Polmetasa. Es socio fundador y consgero de Gestlink, compariia de servicios,
especializada en asesoria de alta direccién y estrategia asi como operaciones de
fusiones y adquisiciones de empresas. Ademas, en la actualidad es presidente de
Fujitsu Espafia Services, SA.U. y pertenece, entre otros, a los consgos de
administracion de ThyssenKrupp y DKV Seguros.
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- Don Angel L 6pez-Corona Dévila

Nacié en 1949. Es licenciado en ciencias econdmicas por la universidad de
Santiago de Compostela.

En 1975 se incorpora ala Caja de Ahorros Municipal de Vigo - Caixavigo, actua
Caixanova. En la actualidad, es director general adjunto y director de la division
financiera de Caixanova. Ademas, es consgero, miembro de la comisién
gjecutivay del consegjo de auditoria del Banco Gallego. Asimismo, ocupa €l cargo
de consgjero en distintas sociedades, como Sacyr Vallehermoso, S.A., Explorer
Investments, SGPS, S.A., Analistas Financieros Internacionales, S.A., Itinere
Infraestructuras, S.A. y Vigo-Activo, S.A., entre otras.

- Don José Maria Castarié Ortega

Nacié en 1938. Es ingeniero industrial (ETSII, Barcelona), asi como master en
ingenieriamecanica (ISMCM, Paris) y graduado por €l Centro Per Gli Studi Sulla
Suiluppo Economico SVIMEZ (Roma).

Entre otros cargos, ha sido fundador y consejero delegado de Metra-Seis, director
general de promocién industrial y tecnologia del ministerio de industria, director
general de Bankunion y presidente de Banca Lépez Quesada. Asimismo, ha sido
presidente adjunto del consegjo superior de investigaciones cientificas, secretario
del departamento de ingenieria de la fundacién Juan March y vicepresidente de
Union Espafiola de Explosivos. Actualmente, es presidente gecutivo de Capital
Alianza Private Equity Investment, S.A., presidente no egecutivo de ING
Corporate Finance Espafia y miembro del consgo de administracion de varias
empresas. Asimismo, es presidente de la fundacion José Maria Castafé y
miembro del real patronato y de la comision permanente del Museo del Prado.

Altos directivos
- Don Herbert Schmid

Naci6 en 1946. Se gradu6é como técnico textil en la escuela técnica de Zurich
(Suiza) y completd su formacion en administracion de empresas en Suiza, en la
fundacién Getdlio Vargas - FGV (Sdo Paulo, Brasil), en la universidad de
Stanford (Estados Unidos de América) y en el Insead (Fontainebleau, Francia).

En 1966 comenzé su actividad profesional en laindustria textil, trabajando para el
Grupo Sultex. En 1974 se trasladd a Brasil incorporandose a Santista, de la que
fue su director general desde 1988. Asimismo, fue presidente de Santista. Tras la
fusion de TAVEX y Participaciones Santista Textil Espafia, S.L., paso a ser €
director general de TAVEX.

- Don Marcio Garcia de Souza

Naci6 en 1955. Es ingeniero por la universidad federal de Rio de Janeiro (Brasil)
y méster en business administration (MBA) por la universidad de Columbia
(Nueva Y ork, Estados Unidos de América).
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Tiene experiencia en gestion financieray general en cargos €jecutivos en grupos
internacionales como Xerox, Bunge Internacional, Lojas Americanas. ASimismo,
es consgero de Sdo Paulo Alpargatas, S.A. Ocupa el cargo de director financiero
corporativo en TAVEX desde 2006.

Don Nelson Tambelini Jr.

Nacié en 1962. Es licenciado en derecho por las Facultades Metropolitanas
Unidas - FMU (S&o Paulo, Brasil). Asimismo, ha realizado un postgrado en
gestion empresarial en lafundacion Getdlio Vargas - FGV (Séo Paulo, Brasil).

Ha sido consultor senior en la compafia 10B. Posteriormente, se incorporé a
Santista en 1987, donde, entre otros cargos, ha sido gerente de relaciones
laborales, gerente corporativo de recursos humanos y director de recursos
humanos, siendo en la actualidad director corporativo de recursos humanos de
TAVEX.

Don Gilberto Mestriner Stocche

Nacié en 1964. Ha cursado estudios en administracion de empresas en la
fundacion Getdlio Vargas - FGV (S&o Paulo, Brasil). Asimismo, hizo un curso de
especiaizacion en marketing en la universidad de Berkley (California, Estados
Unidos de América), un postgrado en finanzas en la fundacion Getulio Vargas y
un MBA gjecutivo en launiversidad de Pittsburgh (Estados Unidos de América).

Entre otros cargos en distintas empresas, como C&A, Dupont o PlayCenter, ha
sido vicepresidente gjecutivo de marketing - Americas (Apparel) en la compafiia
Invista. En 2007 seincorporé a TAVEX como director de marketing / ventas.

Don Roman Elcoroiribe Garitano

Naci6 en 1958. Tras cursar estudios de carédcter industrial en Bergara
(Guipulzcoa), se incorporé a TAVEX iniciando su carrera en € departamento de
calidad. Posteriormente ocupd €l cargo de jefe de produccion para mas tarde ser
designado director industrial. Desde 2007 es director industrial corporativo de
TAVEX.

Don Ricardo Antonio Weiss

Naci6 en 1955. Esingeniero civil titulado en la escuela politécnica de Sdo Paulo y
cursd estudios de postgrado en administracion de empresas en la fundacion
Getulio Vargas FGV (S8o Paulo, Brasil), asi como un advanced management
program en Harvard business school.

Comenzo su carrera profesional en PriceWaterhouseCoopers 'y entre 1980 y 2001
fue vicepresidente gecutivo para Brasil y Venezuela de Anglo American Plc.
Tras su paso por Copersucar, donde fue director gecutivo de commodities, entro a
formar parte del grupo Camargo Correa, en el que fue director general entre 2003
y 2006. En 2006 se incorpor6é a TAVEX como director general de operaciones en
el Cono Sur.
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Nombres de todas |las empresas y asociaciones de las que esas per sonas hayan sido,
en _cualquier momento de los cinco afios anteriores, miembros de los érganos de
administracion, de gestion o de supervision, o socios, indicando Si_esas personas
siguen_siendo_miembros de los érganos de administracion, de gestion o _de
supervisién, 0 Sl son socios

A continuacion se detallan las sociedades de las que las personas mencionadas en las
letras (a) y (d) de este apartado 14.1 han sido, de acuerdo con la informacién recibida
por la Sociedad, miembros de los Organos de administracion, de gestiéon o de
supervision, o socios directos, en cualquier momento en los Ultimos cinco afios, con
excepcion de (i) aquellas sociedades de caracter meramente patrimonial o familiar; (ii)
paquetes accionariales de sociedades cotizadas que no tienen el caracter de participacion
significativay (iii) cualesguiera otras que no tiene relevancia alguna a los efectos de la
actividad de la Sociedad.

Miembros del consgo de administracién

o . Vigente
Nombre Compaiia Cargo/ Socio (Si/ No)
Camargo Corréa SA. Consgjero Si
. Presidente del consejo de .
Séo Paulo Alpargatas S.A. administracion Si
Camargo Corréa Servigos Presidente del consgjo de S
Compartilhados— CSC administracion
USIMINAS SA. Consgjero Si
Don Marcelo Pereira Laboratério Fleury SA. Consgiero Si
Maltade Araujo
Santista Téxtil SA. Presidente del consejo de No

administracion

Director gjecutivo de
administraciony No
participaciones

Companhia Siderdrgica Nacional de
Brasil

Director comercial y
vicepresidente comercial, de

Natura Cosméticos S.A. . o, No
innovacion y desarrollo de
los negocios

Don !_UIZ Roberto Ortiz Camargo Corréa SA. Vicepresi de_nt_e del consgjo S

Nascimento de administracién
Construgdes e Comércio Camargo Vicepresidente del consejo S

Corréa SA. de administracion
Camargo Corréa Transportes SA. Vicepresidente del consejo Si

de administracion
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Vigente

Nombre Compaiia Cargo/ Socio (Si/ No)
Camargo Corréa Cimentos SA. Vicepres de_nt_e del consgo Si
de administracion
A . Vicepresidente del consegjo .
Camargo Corréa EnergiaS.A. de administracion Si
CNEC Engenharia SA., Vicepresidente del consejo Si
de administracion
Camargo Corréa Equipamentos e Vicepresidente del consegjo S
Sistemas S.A. de administracion
Cavo Servicos e Meio Ambiente Vicepresidente del consejo S
SA. de administracion
Camargo Corréa Desenvolvimento Conssiero S
Imobiliario SA. =
LomaNegraC.l.A.SA Consgjero Si
WWF - World Wildiife Foundation 900"y membroen Si
Instituto Camargo Corréa - ICC Socio fundador Si
Santista Textil SA. Vicepres de_nt_e del consgo No
de administracién
Camargo Corréa SA. Vicepres deppe del conse0 Si
de administracion
Don Albrecht Curt Construcdes e Comércio Camargo Miembro del consejo de S
Reuter-Domenech CorréaSA. administracion
Miembro del consegjo de .
LomaNegraC.l.A.S.A administracion Si
Director de administracion y
S0 Paulo Alpargatas S.A. finanzasy de relaciones con Si
inversores
SadiaS.A. Consgjero Si
Ingtituto Brasilefio de Gobernanza Miembro del comité de S
Don Francisco Silvério Corporativa finanzas y contabilidad
Morales Céspede
Instituto Brasilefio de Ejecutivos . .
. ) Consgjero Si
Financieros
Santista Textil S.A. Consgjero No
S0 Paulo Alpargatas S.A. Miembro suplente del No

consejo de administracion
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Vigente

Nombre Compaiia Cargo/ Socio (Si/ No)
Tavex Internacional, S.A. Pres dent(_a (_jel consgo de Si
administracion
Settavex, SA Presi dent_e (_jel consejo de Si
administracion
Tavemex, SA. Presi dent(_a qa consejo de Si
administracion
. Presidente del consgjo de Si
Don Enrique Garréan Tervex Textil, SL. administracion
Marzana
Grupo de Fabricantes de Denim Presidente Si
Fundacion Textil Algodonera Patrono fundador Si
Presidente y consgjero
TAVEX delegado No
Asociacion Espafiola de Fabricantes .
de Pastay Papel Presidente No
Frinver Inmobiliaria, ) i i
SL.
Don Félix de Riezu ) i i
Labat
|berfomento, S.A. _ R -
|berfomento, S.A. Pres dente Qd cqqsqo de Si
administracion
Fundacién Consegjo Espafia - Estados .
Don José Antonio Pérez- Unidos Patrono S
Nievas Heredero
Fundacion Cotec Patrono Si
Fundacién Repsol Patrono Si
Don Javier Vegade Gestlink Negocios, S.A. Consgjero Si
Seoane Azpilicueta
Fujitsu Espafia Services, S.A.U. Presi (:Snt? Qd consgo de Si
ministracion
ThyssenKrupp, SA. Consgiero Si
DKV Segurosy Reaseguros . .
Sociedad Anénima Espafiola Consgero S
Solvay Ibérica, S.L. Consgjero Si
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Vigente

Nombre Compaiia Cargo/ Socio (Si/ No)
YDILO Advanced Voice Solutions, . .
Consgjero Si
SA.
Ecordia, S.L. Consgjero Si
EMTE Grupo Empresarial y . .
Corporétivo, S.L. Consayero S
AON Gil y Carvaja Miembro del consejo asesor Si
Escuelade Minas de Madrid Miembro del consejo asesor Si
Miembro delajunta
Circulo de Empresarios di rectlv_a'y presi derjte del Si
comité de energiay
medioambiente
Don Angel Lépez- Caixa de Aforros de Vigo, Ourense e D'(;ﬁi:;g?igelr:l d?\(/jil;gtr? ) S
Corona Davila Pontevedra : :
financiera
Analistas Financieros Conssiero S
Internacionales, SA. =
Autopistadel Salnes Consgjero Si
Consgjero, miembro dela
Banco Gallego, SA. comision gjecutivay del Si
consgjo de auditoria
Complejo Residencial Marina del ! "
Atlantico, SL. Consgjero S
Enerfin Enervento, S.A. Repreﬁeﬂtante persona f[s_ca Si
de consejero personajuridica
Explorer Investment, S.G.P.S,, SA. Consgjero Si
. Presidente del consejo de .
Exportalia, SL. administracion S
Fontecruz Inversiones, S.L. Consgjero Si
Itinere Infraestructuras, S.A. Conse) eoy mler_nbrg del Si
comité de auditoria
Intercambiador de Transporte de Conssiero g
Plaza Eliptica, S.A. S
Intercambiador de Transporte de Consejero S

Moncloa, S.A.
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Vigente

Nombre Compaiia Cargo/ Socio (Si/ No)
Transmonbus, S.L. Consgjero Si
Participaciones Agrupadas, S.L. Consgjero Si
R Cabley Telecomunicaciones Conssiero g
Galicia, SA. =
Representante persona fisica
Sacyr Vallehermoso, S.A. . de] CONSEJEro persona Si
juridica Participaciones
Agrupadas, SR.L.
Vigo Activo, SA. Consgjero Si
Autopista Central Gallega .
Concesionaria Espafiola, SA. Consgjero No
Tacel Inversiones, SA. Consgjero No
Autoridad Portuaria de Vigo Consgjero No
Ena Infraestructuras, S.A. Consgjero No
Capital Alianza Private Equity Presidente del consejo de S
Investment, SA. administracion
Capital Alianza, S.L. Administrador solidario Si
) o Presidente del consejo de .
ING Corporate Finance Espafia, S.A. administracion Si
Hemeretik, S.L. Miembro del consejo asesor Si
Don José Maria Castafié
Ortega
Fundacion José Maria Castarié Presidente Si
Museo del Prado Miembro d.ell (eal patronato y S
de lacomision permanente
Circulo de Empresarios Mi em(tj)_ro d_e lajunta Si
irectiva
Uni6n Espafiola de Explosivos, S.A. Consgjero / accionista No
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Altos directivos

. . Vigente
Nombre Compafiia Cargo/ Socio (Si/ No)
Asociacion Brasilefia de Industria .
Textil y de Confeccion Director No
Don Herbert Schmid
Federacion Internacional de Presidente No
Fabricantes Textiles (Suiza)
S&o Paulo Alpargatas S.A. Consgjero Si
Don Mércio Garciade Mastersaf SA. (Brasil) Presidente del consgjo de No
Souza administracion
Datasul SA. (Brasil) Consgjero No
Texti larPrazr/ﬁ (ngggsdfeggg ;:)omal Director superintendente Si
Don Nelson Tambelini P P
Jr.
Sindicato de Industrias Textiles de Viceoresidente No
S50 Paulo (Brasil) e
Don Gilberto Mestriner . ) )
Stocche
Don Roman Elcoroiribe ) i i
Garitano
Asociacion Brasilefiade Industria Vicenresidente S
Textil y de Confeccion e
Sindicato de Industrias Textiles de Viceoresidente S
S50 Paulo (Brasil) e
Hospital Israclita Albert Enstein Consgjero Si
Don Ricardo Antonio
Weiss i 4 ; ~
Federacion dg ;Eﬁl;stnas de Séo Director No
Asociacion Brasilefia de Productores .
de Aleaciones de Hierro Director No
Niquel International Development Director No

Institute

En relacion con cualquiera de las personas mencionadas en las letras (a) y (d)

anteriores del presente apartado v respecto a los 5 afios anteriores a la fecha del

Folleto se hace constar que:

De acuerdo con la informacion proporcionada a la Sociedad por los miembros del
organo de administracion, gestion y supervision, asi como por los altos directivos de la
Sociedad, ninguna de estas personas ha sido condenada por delitos de fraude, ni ha sido
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incriminada de forma publica oficial 0 sancionada por autoridades estatutarias o
reguladoras en los Ultimos cinco afos.

Ninguna de estas personas en €l gjercicio de sus funciones como miembro del érgano de
administracion, gestion, supervision o como ato directivo ha tenido relacion con
ninguna quiebra, suspension de pagos o liquidacién en |os Ultimos cinco afios, salvo por
lo que respecta a Iberfomento, S.A., sociedad que ha sido presidente de la mercantil
Electromecanicas Aljo, S.L., actualmente inmersa en un procedimiento concursal en
fase de liquidacion.

Ninguna de estas personas ha sido descalificada por un tribunal por su actuacién como
miembro de los 6rganos administrativos, de gestion o de supervision de una sociedad
emisora, ni por su actuacion en la gestion de los asuntos de una sociedad emisora en los
altimos cinco afios.

14.2. Conflictos de intereses de los 6rganos de administracion, de gestion y de
supervision, y altos dir ectivos

Segun la informacion que ha sido facilitada a la Sociedad, ninguna de las personas
mencionadas en el apartado 14.1 anterior del presente Documento de Registro tiene
conflictos de interés entre sus deberes para con la Sociedad y sus intereses privados, ni
realiza actividades por cuenta propia 0 gjena similares, andlogas o complementarias a
las del objeto socia de la Sociedad, a salvo de: (i) aquéllas que se indican en el epigrafe
“Datos sobre la preparacion y experiencia pertinentes de gestion” del apartado 14.1
anterior; y (ii) las dispuestas en los cuadros que enumeran las sociedades de las que las
personas mencionadas en las letras (a) y (d) del citado apartado 14.1 han sido miembros
de los érganos de administracion, supervision o socios directos, en cualquier momento
durante los Ultimos cinco afnos.

Los mecanismos para detectar y regular los posibles conflictos de intereses se
encuentran regulados en e reglamento del consgo y en e reglamento interno de
conducta de la Sociedad. En particular, €l reglamento del consgo establece que €l
consejero debera abstenerse de intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en
los que se halle directa o indirectamente interesado. Se considerara que también existe
interés persona del consgjero cuando el asunto afecte a un miembro de su familia o a
una sociedad en la que desempefie un puesto directivo o tenga una participacion
significativa en su capital social.

Adicionalmente, para que pueda redlizarse una transaccion profesional o comercial
directa o indirecta entre cualquiera de los consgeros y TAVEX 0 sociedades de su
Grupo, €l reglamento del consejo de administracion exige: (i) la emision por lacomision
de auditoria de un informe previo y (ii) la autorizacion de la transaccion por € consgjo
de administracion. Para que el consgjo de administracion pueda autorizar la transaccion
seranecesario el voto favorable de al menos el 90% de |os consegjeros asistentes.

La Sociedad empleara especia celo en mantener siempre todas | as cautel as exigidas por
los principios de buen gobierno corporativo en los casos de conflicto real o potencial de
intereses y salvaguardard € cumplimiento de los articulos 127, 127 bis, 127 ter, 127
quéter y 132 de la L ey de Sociedades Andnimas.
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S50 Paulo Alpargatas

S8o0 Paulo Alpargatas S.A., sociedad controlada por Camargo Corréa, S.A. (accionista
mayoritario de TAVEX) y dedicada fundamentalmente al negocio de fabricacion de
calzados y telas para uso industrial (telas para vehiculos, telas metdlicas, etc.) en Brasil,
ha adquirido €l 60% de la compafia cotizada argentina Alpargatas S.A.I.C., adquisicion
sobre la que ha informado en un hecho relevante de 7 de enero de 2008 y en sus
resultados de 2007 publicados en la Comision de Valores Mobili&rios de Brasil. Esta
adquisicion esta pendiente de autorizacion por la Comisién Nacional de Defensa de la
Competencia de Argentina.

Alpargatas S.A.I.C. es la mayor empresa en el mercado de calzados en Argentina, si
bien tiene un segmento de negocio de produccién de denimy tela para ropa de trabgo.
Esta &rea de negocio la convertira, una vez que la adquisicion sea autorizada por la
Comision Nacional de Defensa de la Competencia, en potencial competidora de
TAVEX, por lo que no puede garantizarse que sus actividades y sus oportunidades de
negocio no puedan entrar en conflicto con las de la Sociedad. Asimismo, el director
financiero corporativo de TAVEX ha sido designado consejero de Sdo Paulo Alpargatas
SA.

No obstante, segun la divulgacion de resultados anteriormente referida, €l objetivo de
S&o Paulo Alpargatas es, entre otros, el incremento de su negocio de calzados y telas
para uso industrial, sin que se mencione €l negocio de ropa de trabajo y denim entre los
objetivos perseguidos.

Adicionalmente, debe tenerse en cuenta que, segun la informacion hecha publica por
Alpargatas S.A.1.C., de la facturacion total que esta compafiia tuvo en 2007 y que
ascendié a 602 millones de pesos argentinos (aproximadamente 119,3 millones de
euros), € negocio de denimy ropa de trabajo ha supuesto Unicamente 159 millones de
pesos argentinos (unos 31,5 millones de euros). De este modo, €l negocio del calzado
(negocio principal de Alpargatas S.A.I.C.) supuso aproximadamente un 66,6% de la
facturacién, mientras que la produccion de denimy de tela para uso laboral supuso un
26%. En consideracion a lo anterior, TAVEX considera que las actividades de
Alpargatas S.A.1.C. no son cuantitativamente significativas.

Sin perjuicio de lo anterior, y en cumplimiento de lo previsto en e reglamento del
consgjo de administracion de TAVEX, en e supuesto de que en e consgo de
administracion de la Sociedad se tratara alguin aspecto relativo a lo anterior, los cuatro
consgjeros propuestos por Camargo Corréa, S.A. se abstendran de intervenir en las
deliberaciones que afecten a estos asuntos. En este sentido, y como se ha sefialado
anteriormente, la Sociedad empleard especial celo en mantener siempre todas las
cautelas exigidas por los principios de buen gobierno corporativo en los casos de
conflicto real o potencia de intereses y salvaguardara el cumplimiento de los articulos
127, 127 bis, 127 ter, 127 quéter y 132 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Para Camargo Corréa, S.A. (accionista de control de Sdo Paulo Alpargatas, S.A.),

TAVEX eslacompaiia en la cual se pretende desarrollar €l negocio de denimy de tela
para ropa de trabajo. Se hace constar que no tiene intencion alguna de potenciar los
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negocios de produccion de denimy de tela para ropa de trabajo de Alpargatas Argentina
S.A.l.C. en detrimento del negocio y las actividades de TAVEX.

»  Acuerdos con accionistas, clientes, proveedores u otros

La composicion actual del consgjo de administracion se corresponde con la acordada
con ocasion de lafusion entre la Sociedad y Participaciones Santista Textil Espafia, S.L.
llevada a cabo en el afio 2006.

En la actualidad no existe ningln tipo de acuerdo o entendimiento con accionistas
importantes, clientes, proveedores u otros, en virtud de los cuales cualquier persona
mencionada en el apartado 14.1 anterior hubiera sido designada miembro del érgano de
administracion o ato directivo.

»  Restricciones sobre la disposicion en valores de la Sociedad

No se ha acordado por las personas mencionadas en € apartado 14.1 del presente
Documento de Registro restricciones sobre la disposiciéon en un determinado periodo de
tiempo de la participacion que pudieran tener en TAVEX.

15. REMUNERACION Y BENEFICIOS

15.1. Importe de la remuneracion pagada (incluidos los honor arios contingentes o
atrasados) y prestaciones en especie concedidas a esas personas por el emisor
y sus filiales por _servicios de todo tipo prestados por cualquier persona al
emisor vy susfiliales

Remuneraciones pagadas a los miembros del 6rgano de administracion de la
Sociedad

De acuerdo con lo previsto en € articulo 14 de los estatutos sociales de TAVEX, los
miembros del consejo de administracion tienen derecho a ser retribuidos por €l gjercicio
de su cargo, correspondiendo a la junta general de accionistas establecer la cuantia de
dicharetribucion, lo cua hara periédicamente.

Por su parte, e articulo 37 del reglamento del consejo de administracién establece que
el consgero tendra derecho a obtener la retribucion que se fije de conformidad con los
estatutos y con los acuerdos de la junta general y del consgjo de administracion, previo
el informe de la comisién de nombramientos y retribuciones. Asimismo, este precepto
establece la obligacion de aprobar 1a politica de retribuciones de los consgjeros y de que
lamemoria de la Sociedad detalle |as retribuciones de éstos durante el gjercicio.

La junta general de accionistas de la Sociedad, celebrada el 21 de junio de 2007, aprobd
una compensacion maxima total anual, para e gercicio 2007, a favor de los
componentes del consglo de administracion de 550.000 euros, para todos €ellos de forma
conjuntay pudiendo ser desigual entre los mismos, y siempre que no gercieran el cargo
por su calidad de directivos de la Sociedad.
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Partiendo de esta cantidad maxima anual aprobada por la junta, la politica de la
Sociedad consiste en retribuir a los consgjeros exclusivamente mediante dietas de
consgjo y de las distintas comisiones.

Concepto Ejercicio 2007 Ejercicio 2006 Ejercicio 2005

(miles de euros)

Sueldosy salarios - 541 736
Dietas 495,2 250 233
Otras remuneraciones - - -

Total 4952 (*) 791 969

(*) En la nota 24 de la memoria consolidada de 2007, adicionalmente a la cifra de 495 miles de euros, se
menciona la cifra de 1.106 miles de euros. Esta Ultima cifra estd incluida dentro de los 1.867 miles de euros
que la Sociedad abond a sus altos directivos (tal como menciona esa nota de la memoria) y se corresponde
con los importes abonados por Tavex Algodonera, SA.

El siguiente cuadro recoge la politica de retribucion de los miembros del consgo
durante |los g ercicios 2007, 2006 y 2005:

Concepto Ejercicio 2007 Ejercicio 2006 Ejercicio 2005

Presidente del consejo de administracion

Dieta de asistencia 15.000 (1) 15.000 (1) 0(3)

L imite méaximo anual 60.000 (1) 60.000 (1) 0(3)

Presidente de la comisién gjecutiva

Dieta de asistencia 5.000 (2) 2.500 (2) 0(3

Limite méximo anual 25.000 (2) 25.000 (2) 0(3)

Consgjeros (excluidos el presidente / copresidentes)

Dieta de asistencia 7.500 7.500 2.400

L imite maximo anual 30.000 30.000 19.200

Consgjeros miembros de la comisién gjecutiva (excluido el presidente / copresidentes)

Dieta de asistencia 2.000 1.000 650

L imite maximo anual 10.000 10.000 3.900

Consgjeros miembros de |as restantes comisiones distintas de la comisidn gecutiva
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Concepto Ejercicio 2007 Ejercicio 2006 Ejercicio 2005

Dietade asistencia 3.400 2.500 650

Limite maximo anual 10.000 10.000 3.900

Q) Para los gjercicios 2006 y 2007 estas dietas y limite méximo anual se aplicaban a los dos copresidentes de la
Sociedad (Don Marcelo PereiraMalta de Araujo y Don Enrique Garran Marzana).

2 Paralos gjercicios 2006 y 2007 estas dietas y |imite maximo anual se aplicaban a los dos copresidentes de la
Sociedad.

(3) En 2005 el presidente del consejo de administracion, a su vez presidente de la comision gjecutiva, no percibio
ninguna retribucién por su pertenencia a consgjo ni a la comision gjecutiva dado €l caracter gecutivo de
dicho presidente.

Adicionalmente, en los gercicios 2005 y 2006 habia consegjeros con la calificacion de
gjecutivos.

La retribucion de cada uno de los miembros del consgo de administracion en el
gjercicio 2007 hasido lasiguiente:

L L Comisién de Retribucién
. . Comisién Comisién de .
Consgero Consgjo Eiecutiva auditoria nombramientos acumulada
! y retribuciones (en euros brutos)
Don Marcelo
PereiraMalta de 60.000 25.000 0 10.000 95.000
Araujo
Don Luiz
Roberto Ortiz 30.000 0 0 10.000 40.000
Nascimento
Don Albrecht
Curt Reuter- 30.000 10.000 0 0 40.000
Domenech
Don Francisco
Silvério Morales 30.000 0 9.300 0 39.300
Céspede
Don Enrique 60.000 25.000 0 0 85.000
Garrén Marzana
Frinver
Inmobiliaria, 30.000 10.000 0 0 40.000
SL.
|berfomento,
SA 30.000 0 0 10.000 40.000
Don Javier Vega
de Seoane 30.000 0 10.000 0 40.000
Azpilicueta
Don Angel 30.000 0 10.000 0 40.000
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L . Comision de Retribucién
. . Comisién Comisién de .
Consgero Consgo Ei . o nombramientos acumulada
jecutiva auditoria A
y retribuciones (en euros brutos)
L 6pez-Corona
Davila
Don José Maria
Castafié Ortega 22.500 0 0 3.400 25.900
Bajas
Don Francisco
Moreno de 7.500 0 0 2.500 10.000
Alboran (baja)
Total 360.000 70.000 29.300 35.900 495.200

Se hace constar que, salvo por lo que se indica a continuacion, en los gercicios 2005,

2006 y 2007 los miembros del consgo de administracion no

han percibido

remuneracion alguna por razén de su pertenencia alos 6rganos de administracién de las

filiales o participadas de la Sociedad, ni por ninguin otro concepto.

No obstante lo anterior, los consgeros de TAVEX Don Marcelo Pereira Mdta de
Araujo, Don Luiz Roberto Ortiz Nascimento y Don Francisco Silvério Morales Céspede
han percibido, desde la integracién de Santista a Grupo TAVEX las siguientes

cantidades por su pertenenciaa consejo de administracion de Santista:

Consgjero 2007 2006
Don Marcelo Pereira Malta de Araujo 47.700,00 reales brasilefios -
Don Luiz Roberto Ortiz Nascimento 47.700,00 reales brasilefios -
Don Francisco Silvério Morales Céspede 47.700,00 reales brasilefios -

Remuner aciones pagadas a los altos dir ectivos de la Sociedad

L as remuneraciones de los altos directivos de la Sociedad, previamente identificados en

el apartado 14 del Documento de Registro, son las siguientes:

Ejercicio 2007 Ejercicio 2006 Ejercicio 2005
Concepto
(euros) (euros) (euros)
(miles de euros)
Retribucion fija 1.536 919 679
Retribucion variable 308 291 76
Otras remuneraciones 23 1.752 (*) -
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Concepto Ejercicio 2007 Ejercicio 2006 Ejercicio 2005

(euros) (euros) (euros)
(miles de euros)
Total 1.867 2.962 755
*) Incluye, entre otros, el importe recibido por el entonces presidente y méximo egjecutivo de la Sociedad, Don

Enrique Garran Marzana, como consecuencia de la terminacion de su contrato de alta direccion con ocasion
delafusion de TAVEX vy Participaciones Santista Textil, S.L.

Ningun alto directivo ha percibido retribuciones por pertenecer a los organos de
administracion de sociedades filiales o participadas por TAVEX y no han cobrado por
otros conceptos ninguna otra cantidad adicional .

15.2. Importes totales ahorrados o acumulados por € emisor o sus filiales para
prestaciones de pension, jubilacion o similares

La Sociedad no ha asumido ninguna obligacién en materia de pensiones, jubilacion o
similares con los miembros del consgjo de administracion ni con los altos directivos 'y,
por ello, no existen importes ahorrados o acumulados en la Sociedad o en el Grupo atal
efecto.

16. PRACTICASDE GESTION

16.1. Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, v periodo durante €l cual
los miembros del consgjo de administracion han desempefado servicios en

ese cargo

Los consgeros de la Sociedad han desempefiado sus cargos en los periodos que se
detallan a continuacion:

Nombre Fechanombramiento ooy Gitimaredeccion | oc@ terminacion del
inicial cargo

Don Marcelo Pereira

Metta o Arauio 20/06/2006 - 20/06/2012
Don Luiz Roberto Ortiz 20/06/2006 ; 20/06/2012
Nascimento
Don Albrecht Curt 20/06/2006 ; 20/06/2012
Reuter-Domenech
Don Francisco Silvério
Moreles ot 20/06/2006 ; 20/06/2012
Don Enrique Garrén

23/02/1993 20/06/2006 20/06/2012
Marzana
grl'_”"er Inmobiliaria, 20/06/2006 ; 20/06/2012
Iberfomento, SA. 14/06/2002 21/06/2007 21/06/2013
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Fecha nombramiento Fecha terminacion del

Nombre S Fecha tltima reeleccion
inicial cargo

Don Javier Vegade
Seoane Azpilicueta 20/06/2006 - 20/06/2012
Don Angel L 6pez- 14/06/2002 21/06/2007 21/06/2013
Corona Davila
Don Jose Maria Castanie 21/06/2007 ; 21/06/2013
Ortega

De conformidad con € articulo 15 de los estatutos sociales, € cargo de administrador
tendra una duracion de seis afos igual para todos ellos y podran ser reelegidos, una o
mas veces, por periodos de igual duracion. No obstante lo anterior, la junta general de
accionistas podra en cualquier momento separar de su cargo a cualquier administrador
CON 0 Sin causa.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 126.3 de la Ley de Sociedades Andnimas el
nombramiento de los consgjeros de la Sociedad caducara cuando, vencido € plazo, se
haya celebrado |a junta general siguiente o hubiese transcurrido el término legal parala
celebracion de la junta que deba resolver sobre la aprobacion de cuentas del gjercicio
anterior.

La secretaria no consejera del consgjo de administracion ocupa €l cargo desde € 20 de
junio de 2006, teniendo su cargo duracion indefinida.

16.2. Informacion _sobre los contratos de los miembros de los o6rganos de
administracion, de gestién o de supervision con e emisor o cualquiera de sus
filiales que prevean beneficios a la terminacion de sus funciones, o la
correspondiente declaracién negativa

No existen contratos con los miembros de los 6rganos de administracion, de gestion o
de supervision de la Sociedad o de cuaquiera de sus filiales en los que se prevean
beneficios para las citadas personas como consecuencia de la terminacién de sus cargos
o funciones. Sin perjuicio de lo anterior, existe un unico alto directivo que tiene con
TAVEX un contrato de alta direccion propiamente dicho. Este contrato prevé gque, en
caso de despido improcedente del alto directivo antes del 30 de junio de 2009, éste
tendra derecho a percibir € importe de una anualidad. Una cldusula de similares
caracteristicas se prevé en los contratos de dos de los restantes altos directivos de
TAVEX.

16.3. Informacion sobre € comité de auditoria y € comité de retribuciones del
emisor, incluidos los nombr es de los miembros del comitéy un resumen de su
reglamento interno

L os estatutos social es establecen la facultad que asiste a consegjo de administracién para
delegar facultades en una comision gjecutiva. Asimismo preven expresamente que €l
consgjo de administracion creard una comision de auditoria, sin perjuicio de poder
constituir otras comisiones 0 comités en su seno. Por su parte, el articulo 20 del
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reglamento del consgo sefiadla que e consgjo de administracion constituira, en todo
caso, una comision gecutiva, una comision de auditoria y otra de hombramientos y
retribuciones, con facultades de informacion, asesoramiento y propuesta en las materias
determinadas por el propio reglamento, asi como con las facultades decisorias que les
delegue & consegjo de acuerdo también con o previsto en e mencionado reglamento del
CoNsgjo.

A continuacion se incluye una descripcién de la estructura y de las funciones asignadas
a cada una de €llas, de acuerdo con lo dispuesto en los estatutos sociales, en €l
reglamento del consgjo de administracion y en e reglamento de la comision de
auditoria.

Comision ejecutiva

Constitucion y composicién de la comision ejecutiva

El reglamento del consgjo de administracién prevé una comision gjecutiva que estara
integrada por un minimo de tres consgieros y un maximo de cinco. El presidente del
consgjo de administracion sera siempre uno de los miembros de la comision gjecutiva,
la cual presidira. Actuara como secretario aquél gue sea nombrado por la comision,
salvo cuando éste hubiere sido designado previamente por el consejo de administracion.
El consgjo de administracion de la Sociedad, en su sesion de 20 de junio de 2006,
acordd la constitucion de la referida comision eecutiva compuesta por cuatro
miembros, conforme se indica a continuacion:

Nombre Cargo Naturaleza
Don Marcelo Pereira Malta de Araujo Presidente Dominical
Don Enrique Garrdn Marzana Vocal Otro Externo
Frinver Inmobiliaria, S.L. (1) Voca Dominical
Don Albrecht Curt Reuter-Domenech Vocdl Dominical
Don Manuel Diaz de Marcos Secretario no miembro -

(2) Representante persona fisica: Don Félix de Riezu Labat.

Competencias

La comision gjecutiva tendra las facultades delegadas que en cada caso le atribuya el
consgjo de administracién, sin que puedan en ningun caso ser objeto de delegacion las
legal o estatutariamente indelegables o las que no puedan ser delegadas en virtud de lo
dispuesto en €l reglamento del consejo de administracion.

La comisién gecutivainformard al consgjo de administracién de los asuntos tratados y
de las decisiones adoptadas en sus sesiones. El presidente o € secretario de la comision
gjecutiva remitira copia de las actas de las sesiones de la comision a todos los
consejeros.
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Funcionamiento

La comision g ecutiva se reunird cuantas veces sea convocada por su presidente, bien a
iniciativa propia, bien a solicitud de dos de sus miembros.

La comisién quedara vélidamente constituida cuando concurran a la reunién, presentes
0 representados, al menos la mitad de sus miembros, adoptando sus acuerdos por
mayoria de los concurrentes. En aquellos casos en que, ajuicio del presidente o de tres
miembros de la comisién gjecutiva, la importancia del asunto asi 10 aconsegjara, los
acuerdos adoptados por la comision se someteran a ratificacion del pleno del consgo.
Otro tanto sera de aplicacion en relacion con aquellos asuntos que el consgjo hubiese
remitido para su estudio a la comision gecutiva reservandose la Ultima decision sobre
los mismos.

En lo no previsto especialmente por e reglamento del consgjo en relacion con la
comision ejecutiva se aplicardn las normas de funcionamiento establecidas por €l
reglamento del consgjo de administracién con respecto a consgjo (articulos 18 y 19),
siempre que sean compatibles con la naturaleza y funcién de la propia comision y sin
gue el presidente de la comision tenga voto dirimente.

Comision de auditoria

Constitucion y composicion de la comision de auditoria

El consgjo de administracion de la Sociedad tiene constituida, al amparo de lo dispuesto
en el articulo 21 de los estatutos sociales y € 20 del reglamento del consgjo de
administracion, una comision de auditoria. Con fecha 1 de agosto de 2007 la comision
de auditoria aprob6 su propio reglamento que fue posteriormente ratificado por €l
consgjo de administracion en su sesion de 20 de septiembre de 2007.

La comisién de auditoria estard formada por un minimo de tres y un maximo de cinco
consgjeros externos, independientes y dominicales. En el caso de que e consgo de
administracion fijara en cinco € nimero de miembros de la comision, a menos dos de
ellos deberan ser dominicales. Los miembros de la comision de auditoria, y de forma
especial su presidente, se designaran teniendo en cuenta sus conocimientos y
experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos.

Salvo que previamente lo hubiera designado el consgjo de administracion, la comision
elegira entre sus miembros a presidente, que debera ser siempre un consgero
independiente. El cargo de presidente tendrd una duracion maxima de cuatro afios sin
posibilidad de reeleccion hasta transcurrido un afio después de su cese. Por otra parte,
salvo que previamente lo hubiera nombrado € consgjo, la comisiéon nombrara un
secretario. El cargo podré recaer sobre una persona que no sea miembro del consgjo,
pudiendo €l secretario de la comision ser distinto del secretario del consgjo.
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Se indica a continuacion la composicion de la comision de auditoria.

Nombre Cargo Naturaleza
Don Javier Vega de Seoane Azpilicueta Presidente Independiente
Don Angel L 6pez-Corona Dévila Vocal Dominical
Don Francisco Silvério Morales Céspede Voca Dominical
Dofia Eva Ferrada Lavall Secretario no miembro
Competencias

L os principios béasicos de actuacion de la comision de auditoria se rigen por €l articulo
21 de los estatutos sociales, el articulo 22 del reglamento del consejo de administracion
y por lo dispuesto en € reglamento de la comision de auditoria.

La principal funcién de la comision de auditoria es la de servir de apoyo a consgjo de
administracion en sus funciones de vigilancia'y en concreto, sin perjuicio de cualquier
otro cometido que le pueda asignar €l consgjo de administracién, tendrd las siguientes
responsabilidades basi cas:

- En relacion con los sistemas de informacion y control interno:

(i)

(i)
(iii)

(iv)

supervisar €l proceso de elaboracion y la integridad de la informacion
financiera relativa a la Sociedad y su grupo, vigilando & cumplimiento de
los requerimientos legales y la correcta aplicacion de |os criterios contables;

revisar periodicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos,

velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna;
proponer la seleccidn, nombramiento, reeleccion y cese del responsable del
servicio de auditoria interna y recibir informacién periédica sobre sus
actividadesy

establecer, de entenderlo necesario, y supervisar un mecanismo que permita
a los empleados comunicar, de forma confidencial, las irregularidades de
potencial trascendencia, especidmente financieras y contables, que
adviertan en el seno de la empresa, siempre y cuando afecten a los altos
directivos a los que se refiere € articulo 23.3 del reglamento del consgjo de
administracion y hayan agotado los cauces jerarquicos ordinarios sin haber
obtenido respuesta satisfactoria;

- En relacion con e auditor externo:

(i)

elevar al consgo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y
sustitucion del auditor externo, asi como las condiciones de su contratacion;
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(i) recibir regularmente del auditor externo la informacién necesaria sobre €l
plan de auditoria y resultados de gecucion y verificar que la alta direccion
tiene en cuenta sus recomendaciones,

(iii) asegurar laindependencia del auditor externo;

(iv) favorecer que el auditor del grupo asuma laresponsabilidad de |las auditorias
de las empresas que lo integren 'y

(v) servir de canal de comunicacion entre el consgjo de administracion y el
auditor de cuentas, evaluar los resultados de cada auditoriay las respuestas
del equipo de gestion a sus recomendacionesy mediar y arbitrar en los casos
de discrepancias entre aquél y éste en relacion con los principios y criterios
aplicables en la preparacion de los estados financieros.

- Otras:

(i)  recibir informacién sobre los folletos y la informacion financiera periodica
gue suministre la Sociedad a los mercados y a sus 6rganos de supervision;

(i) informar en la junta general sobre las cuestiones que en ella planteen los
accionistas en materias de su competencia;

(i) velar por e cumplimiento del reglamento interno de conducta, del
reglamento de consgjo y, en general, de las reglas de gobierno de la
Sociedad y hacer las propuestas necesarias para su mejora. En particular,
recibir informacion y, en su caso, emitir informe sobre medidas
disciplinarias a miembros del equipo de gestién de la Sociedad y

(iv) proponer a consgjo de administracion las amonestaciones a los consejeros
por e incumplimiento de alguna de sus obligaciones como tales.

Asimismo, la comisién de auditoria informard al consgo, con caracter previo a la
adopcidén por éste, en su caso, de las correspondientes decisiones, sobre determinados
asuntos que se relacionan en € articulo 22.3 del reglamento del consgjo y en €l articulo
5 del reglamento de la comisién de auditoria.

Adicionamente, de conformidad con lo previsto en los articulos 29 y 35 del reglamento
del consgjo, en materia de transacciones profesionales o comerciales directas o
indirectas entre cualquiera de los consgjeros y TAVEX 0 sociedades de su Grupo, la
comision de auditoria deberd emitir un informe con carécter previo ala autorizacion de
estas transacciones por e consgjo de administracion. En relacion con las transacciones
entre la Sociedad y cualesquiera de sus accionistas significativos, la comision de
auditoria debera emitir un informe, valorando la operacion desde e punto de vista de la
igualdad de trato de los accionistas y de las condiciones de mercado de la operacion,
con carécter previo alaautorizacién por el consgjo de la operacion de que se trate.
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Funcionamiento

La comision se reunira periodicamente en funcion de las necesidades y, al menos,
cuatro veces a afio, previa convocatoria de su presidente, quien deberd convocarla
cuando asi 1o soliciten dos miembros de la comision. La comisién quedara validamente
congtituida cuando concurran ala reunion, presentes o representados, a menos la mitad
de sus miembros, adoptando sus acuerdos por mayoria de los concurrentes. El
presidente no tendra voto dirimente en las votaciones que tengan lugar en el seno de la
comision. De cada reunién que se celebre se levantara acta, de la que se remitira copia a
todos los miembros del consgjo, remitiéndose € original a secretario del consgjo para
su archivo y custodia.

La comisién de auditoria podra requerir la asistencia a sus sesiones del auditor de
cuentas, asi como de cualquier empleado de la Sociedad.

Comision de nombramientosy retribuciones

Constitucion y composicién de la comisidon de nombramientos v retribuciones

El consgjo de administracion tiene constituida, al amparo de lo dispuesto en el articulo
20 del reglamento del consgjo de administracion, una comisiéon de nombramientos y
retribuciones.

La comision estara compuesta por un minimo de tres y un maximo de cinco consejeros
no eecutivos, independientes o dominicales. En la designacion de sus miembros, €l
consegjo tendra presente los conocimientos, aptitudesy experiencia de los consgjerosy €l
cometido de la comision.

La comision elegira entre sus miembros al presidente, que debera ser siempre un
consgjero independiente. Por otra parte, salvo que previamente lo hubiera nombrado €
consgjo, la comisién nombrara un secretario.

Se indica a continuacion la composicién de la comisién de nombramientos y
retribuciones.

Nombre Cargo Naturaleza
Iberfomento, S.A. (1) Presidente Independiente
Don Marcelo Pereira Malta de Araujo Vocal Dominical
Don Luiz Roberto Ortiz Nascimento Vocal Dominical
Don José Maria Castafié Ortega Vocal Independiente
Dofia Eva Ferrada Lavall Secretario no miembro -

(1)  Representante personafisica: Don José Antonio Pérez-Nievas Heredero.
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Competencias

L os principios béasicos de actuacion de la comision de nombramientos y retribuciones se
rigen por e articulo 23 del reglamento del consgjo de administracion. La comision de
nombramientos y retribuciones cuidara la integridad del proceso de seleccion de los
consgjeros y del director general procurando gue los candidatos recaigan sobre personas
gue se gjusten a perfil de la vacante y auxiliard a consgo en la determinacion y
supervision de la politica de remuneracion de los consegjeros y primeros € ecutivos.

Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne € consgo, la comision de
nombramientos y retribuciones tendra |as siguientes facultades bésicas:

(i) evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en €l consgjo y
definir las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir
cada vacante, y evaluar € tiempo y dedicacion precisos para que puedan
desempefiar bien su cometido, asi como velar porque los procedimientos de
seleccion de consgeros no adolezcan de sesgos que obstaculicen la seleccion de
consgjeras;

(i) examinar, de la forma gque se entienda adecuada, la sucesion del presidente y del
primer gecutivo y, en su caso, hacer propuestas al consgjo;

(iii) formar los nombramientos y ceses de altos directivos que € primer gecutivo
propongaal conseo;

(iv) proponer a consgo de administracion: a) la politica de retribucion de los
consgjeros y altos directivos, b) la retribucion individual de los consgeros
gjecutivos y las demés condiciones de sus contratos y ) las condiciones basicas
de los contratos de los atos directivos y

(v) velar por laobservancia de |la politica retributiva establ ecida por la Sociedad.

Funcionamiento

La comisién se reunird cada vez que € consgjo o su presidente lo soliciten y a menos
unavez al afno.

Quedara validamente constituida cuando concurran a la reunién a menos la mitad de
sus miembros, adoptandose sus acuerdos por mayoria de los concurrentes. El presidente
de la comision tendréa voto de calidad en caso de empate. De cada reunion que se
celebre se levantara acta, de la que se remitird copia a todos los miembros del consgjo,
remitiéndose el original al secretario del consegjo para su archivo y custodia.

La comision de nombramientos y retribuciones en e gercicio de sus funciones
consultara al presidente y a primer gecutivo de la Sociedad, especialmente cuando se
trate de materias relativas a los consgjeros gecutivos, s los hubiera, y a los altos
directivos. Cualquier consgiero podra solicitar de la comision de nombramientos y
retribuciones que tome en consideracion, por si los considerara idoneos, potenciales
candidatos para cubrir vacantes de consgjero.
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16.4. Declaracion de s el emisor cumple € régimen o regimenes de gobierno
corporativo de su pais de constitucion. En caso de que el emisor no cumpla
ese régimen, debe incluirse una declaracién a ese efecto, asi como _una
explicacion del motivo por e cual e emisor no cumple dicho régimen

El sistema de gobierno de la Sociedad cumple y sigue en lo sustancial las
recomendaciones sobre buen gobierno incluidas en el Cdodigo Unificado de Buen
Gobierno.

En este sentido, y con € fin de adaptar el gobierno corporativo de la Sociedad a las
nuevas recomendaciones del Codigo Unificado de Buen Gobierno, la junta genera de
TAVEX celebrada € 21 de junio de 2007 acordd modificar los articulos 14 y 21 de sus
estatutos sociales y € articulo 19 del reglamento de la junta genera. Iguamente, €
consejo de administracion, en su reunion de 4 de mayo de 2007, modifico el reglamento
del consgjo de administracion para adaptarlo a las nuevas recomendaciones del Cadigo
Unificado de Buen Gobierno, dandose posteriormente cuenta de esta modificacién a la
juntagenera celebrada el 21 de junio de 2007.

Sin perjuicio de lo anterior, es necesario hacer las siguientes matizaciones en relacion
con e cumplimiento de las recomendaciones contenidas en € Cddigo Unificado de
Buen Gobierno:

- En la actualidad no existe ninguna consejera en € consejo de administracién de la
Sociedad. No obstante lo anterior, de acuerdo con la recomendacion 15, durante
los procesos de busqueda de consgjeros TAVEX vela porgue éstos no adolezcan
de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de las mujeres, tal y como se
recoge en el articulo 23.3 del reglamento del consejo de TAVEX.

- En la actualidad, € consgo de administracion de TAVEX, formado por diez
consgjeros, cuenta con tres consgeros independientes, quienes representan
practicamente un tercio de los miembros del consgjo de administracion. No
obstante, la Sociedad considera que cumple con la recomendacion 13 del Codigo
Unificado de Buen Gobierno atendiendo a la estructura del consgjo de
administracion (en el que no hay ningin consejero ejecutivo).

- Entre los miembros de la comision eecutiva no hay ningin consgero
independiente, por lo que la estructura de participacion de | as diferentes categorias
de consgeros no sigue la estructura de la composicion del consgo de
administracion. Ademas el secretario de la comision gecutivano es el mismo que
el secretario del consejo de administracion.

- El consgio de administracion, en su reunién de 4 de mayo de 2007, modifico el
reglamento del consgjo de administracion para adaptarlo a las recomendaciones
del Cddigo Unificado de Buen Gobierno sobre auditoria interna. A lo largo del
giercicio 2007 la Sociedad ha seguido un proceso de contratacion de un
responsable de auditoria interna, estando previsto que este responsable se
incorpore ala Sociedad en 2008.
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17. EMPLEADOS

17.1. Numero de empleados al final del periodo o |la media para cada eercicio
durante €l periodo cubierto por lainformacién financiera histéricay hasta la
fecha del documento de reqgistro (v las variaciones de ese niumero, s _son
importantes) v, si_es posible y reviste importancia, un _desglose de las
personas empleadas por categoria principal de actividad y situaciéon
geografica. Si_ e emisor _emplea un _numero significativo _de empleados
eventuales, incluir_datos sobre e numero _de empleados eventuales por
término medio durante el g ercicio masreciente

La siguiente tabla muestra la evolucion de la cifra media de empleados en el periodo
cubierto por lainformacion financiera histérica:

Afio Sudamérica Europa Norteamerica Total
2007 4.808 781 379 5.968
2006 4.646 962 219 5.827
2005 (1) - 1.115 205 1.320

(2) No incluye los empleados procedentes de Santista

El nimero de empleados de 2005 a 2007 oscil6 de forma considerable debido a que, en
junio de 2006, TAVEX absorbi¢ a Participaciones Santista Textil Espafia, S.L. pasando
a ser titular en aquel momento del 81,6% del capital total de Santista perteneciente, en
dltima instancia, a Camargo Coérrea SA. y a Sdo Paulo Alpargatas S.A. En
consecuencia, Santista quedod incluida en e perimetro de consolidacion de TAVEX,
cuya plantilla paso de 1.226 trabajadores (antes de lafusién) a5.827 tras ella.

Asimismo, e numero de empleados ha variado en esos gjercicios en funcion de las
reestructuraciones |levadas a cabo en algunas de las plantas de |la Sociedad con € fin de
adecuar la produccion a servicio de los mercados estratégicos y la necesidad de
reduccion de costes en la produccion.

En 2007, las unidades de Vaencia tuvieron gque ser reestructuradas debido a descenso
de los precios provocado por las masivas importaciones precedentes de paises asiéticos,
sobre todo de China, y por la falta de competitividad de las fébricas espafiolas frente a
los competidores de su entorno. La fébrica de Alginet, en que se desarrollaban las
actividades de hilatura y tintura, quedd completamente inactiva tras la rescision de los
contratos de sus 222 trabajadores. La planta de Navarrés también sufrié una importante
reduccion de la capacidad productiva, reduciendo su plantilla en un 58,96%. En junio de
este mismo afio fue firmada la adquisicion de activos en México, aumentando la
capacidad de produccion en ese pais hasta 30 millones de metros y aumentando su
plantilla en un 69,50%, pasando de 215 empleados en enero, a 705 en diciembre de
2007 (sin perjuicio de que el nimero medio de empleados en Norteamérica en 2007 sea
de 379, a haberse adquirido estas plantas en septiembre de ese afio).
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La Sociedad ha firmado €l dia 9 de abril de 2008 un acuerdo con los sindicatos de los
trabajadores de la planta de Navarrés (Vaencia) para € paro total de las actividades
industriales de esa planta. El acuerdo serd gecutado en los proximos meses. Esta
previsto que toda la capacidad de produccion que se paraizard en Navarrés sera
sustituida por produccion en otras plantas del grupo. TAVEX tiene previsto mantener
las actividades de logistica de esa planta, utilizando toda la estructura de almacenes
automatizados que constituyen una importante herramienta de servicios a sus clientes.

Antiguedad - 2007

@ Menos de 1 afio

m 1 afo a 2 afios y 11 meses
16% O 3 afos a 4 afos y 11 meses
O 5 afos a 9 afos y 11 meses

m 10 afios y mas

18%

Edad - 2007

6%

16% - o
@ Menos de 18 afios m 18 - 29 afnos

00 30 - 45 afios 0O 46 - 55 afos

m Mas de 55 afios

44%
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Distribucion Geogréfica - 2007

119 0%

20%

@ Brasil - Nordeste
m Brasil - Sdo Paulo
O Argentina

O Chile

m Espafia

O Marruecos

m México

O Estados Unidos

17.2. Accionesy opciones de compra de acciones

A la fecha del presente Folleto, € Unico consgjero de TAVEX que es propietario de
acciones de ésta es Don Enrique Garrdn Marzana, titular indirecto de 534.471 acciones,
representativas de un 0,605% del capital social de TAVEX, a través del titular directo
Alcasvdl, S.L.

Por otra parte, a la Sociedad no le consta que los altos directivos sefialados en el
apartado 14.1 de este Documento de Registro tengan participacion accionaria alguna en
TAVEX.

Se hace constar que no existen planes de opciones ni derechos de opcion directos o
indirectos concedidos a los consgjeros de TAVEX sobre acciones de la Sociedad ni
existe ningun acuerdo de participacién en el capital entre dichas personasy la Sociedad.

Tal como se describe en €l apartado 17.3 siguiente, la Sociedad ha aprobado un sistema
de retribucion dirigido a determinados empleados de la Sociedad y referenciado al valor
delas acciones de TAVEX. En virtud de dicho plan, algunos de los atos directivos de la
Sociedad referidos en € apartado 14.1 de este Documento de Registro han recibido
opciones sobre acciones de TAVEX, conforme seindicaen € cuadro a continuacion.

Alto directivo NuUmer o de opciones sobr e acciones de TAVEX
Don Mércio Garcia de Souza 134.400
Don Nelson Tambelini Jr. 34.615
Don Gilberto Mestriner Stocche 147.840
Don Romén Elcoroiribe Garitano 32.000
Don Ricardo Antonio Weiss 79.865
Total 428.720
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17.3. Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en € capital
del emisor

TAVEX, mediante acuerdo de su consgjo de administracién de fecha 18 de enero de
2008, previa propuesta de la comision de nombramientos y retribuciones, aprobd un
sistema de retribucién dirigido a determinados empleados de la Sociedad y referenciado
al valor de las acciones de TAVEX (el “Plan de Opciones sobre Acciones’). El Plan
de Opciones sobre Acciones tiene como objetivo retribuir a la direccion del Grupo
TAVEX, de modo que se incentive el compromiso de los directivos con el plan de
crecimiento del Grupo, se alineen sus intereses con los de los accionistas alargo y corto
plazo y se incentive la consecucion de objetivosy laretencion de directivos.

La Sociedad valorara la conveniencia de utilizar |as acciones que posee en autocartera o
de adquirir mas acciones propia para dar cobertura a Plan de Opciones sobre Acciones,
haciendo, en su caso, las oportunas propuestas a |l os 6érganos sociales competentes.

Se describen a continuacion las restantes caracteristicas basicas del Plan de Opciones
sobre Acciones.

(i) Beneficiarios. Determinados empleados y directivos de TAVEX (entre los que se
incluyen los altos directivos mencionados en e apartado 17.2 anterior) que,
habiendo contribuido de forma significativa a la trayectoria de la Sociedad,
cumplan ciertas condiciones objetivas y resulten esenciales para el desarrollo del
negocio y proyectos de la Sociedad. A los efectos del articulo 130y la disposicién
adicional cuarta de la Ley de Sociedades Andnimas, se hace constar que los
miembros del consgjo de administracion de TAVEX vy las personas que tengan la
consideracion de directores generales o asimilados de la Sociedad que desarrollen
funciones de dta direccion bao dependencia directa del consgo de
administracion, comisiones gjecutivas 0 consgjeros delegados de la Sociedad no
son beneficiarios del Plan de Opciones sobre Acciones.

(i)  Numero de opciones/ acciones: El Plan de Opciones sobre Acciones contemplala
posibilidad de que la Sociedad otorgue un maximo de 700.000 opciones, de las
que se han otorgado efectivamente 684.438 (en éstas se encuentran incluidas las
428.720 opciones otorgadas a |los altos directivos mencionados en €l apartado 17.2
anterior). Cada opcién otorga €l derecho aadquirir unaaccion de TAVEX.

(iii) Condiciones para gjercitar las opciones. El gercicio de las opciones esta
condicionado al cumplimiento conjunto de las siguientes dos condiciones. (a) que
a 30 de junio de 2009 la media de cotizacion de la accidn de la Sociedad sea igual
o superior a 3,30 euros y (b) la permanencia del beneficiario dentro del Grupo
TAVEX.

(iv) Plazos: Las opciones podran gercitarse en tres tramos, que tendrén lugar en tres
anos distintos. En cada periodo de gercicio, € beneficiario podra gjercitar hasta
un maximo de un tercio de las opciones concedidas. Si € beneficiario gercita
opciones por un numero inferior a un tercio, las opciones no gercitadas hasta
alcanzar dicho tercio se perderan definitivamente.
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v)

(vi)

18.

18.1.

Precio: Las opciones son atribuidas a los beneficiarios de forma gratuita. El precio
de gercicio de las opciones serd € siguiente: (a) si lamedia de cotizacion es igual
0 superior a 3,30 euros e inferior a 5 euros a fecha de 30 de junio del afio del
tramo correspondiente, la contraprestacion sera de 1,80 euros por acciony (b) si la
referida media es superior a5 euros, la contraprestacion sera el resultado de sumar
alacantidad de 1,80 euros la diferencia entre esa media de cotizacién y 5 euros.

Modalidades de ejercicio de las opciones: Los beneficiarios podran optar
libremente entre cualquiera de las siguientes modalidades de egjercicio: (a)
giercicio ssimple mediante entrega de acciones, modalidad mediante la que los
beneficiarios recibiran una accién por cada opcion gercitada, abonando €l precio
de gjercicio correspondiente y (b) liquidacion por diferencias mediante la entrega
de acciones, modalidad mediante la que los beneficiarios tendran derecho a
recibir, sin realizar desembolso alguno, €l nimero de acciones de TAVEX que
resulte de aplicar una serie de férmulas. El Plan de Opciones sobre Acciones no
prevé, en ningun caso, la posibilidad de liquidar las opciones mediante la entrega
de efectivo alos beneficiarios.

ACCIONISTASPRINCIPALES

En la medida en gue tenga conocimiento de ello € emisor, € nombre de
cualquier persona gue no pertenezca a los 6rganos de administracién, de
gestion o de supervision _que, directa o _indirectamente, tenga un_interés
declarable, segun e derecho nacional del emisor, en & capital o en los
derechos de voto del emisor, asi como |la cuantia del interés de cada una de
€sas personas 0, en caso de no haber tales personas, la correspondiente
declaracién negativa

La siguiente tabla muestra una relacién de aquellos accionistas de TAVEX que, de
conformidad con los registros oficiales de la CNMV vy de la informacion recibida por
TAVEX, son titulares de una participacion significativa en la Sociedad.

. . 0 .
Accionista Acciones Acciones Total % sobre_capltal
directas indirectas social
Camargo Corréa Denmark, ApS 30.022.321 - 30.022.321 34,006
Alpargatas Internacional, ApS 18.095.750 - 18.095.750 20,497
Camargo Corréa, SA. (1) - 48.118.071 48.118.071 54,504
Rilafe, S.L. 6.743.571 - 6.743.571 7,638
Bahema, SA. (2) - 3.520.384 3,988
Caixa de Aforros de Vigo, Ourense e 2832216 ) 2832216 3,208

Pontevedra (Caixanova)

)

@

A través de Camargo Corréa Denmark, ApSy Alpargatas Internacional, ApS.

A través del titular directo Bahema ParticipagOes, S.A.
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18.2. Si los accionistas principales del emisor tienen distintos der echos de voto, o la
cor respondiente declar acion negativa

Latotalidad de las 88.284.113 acciones en las que se encuentra dividido €l capital social
de TAVEX, son acciones ordinarias, correspondientes a una Unica clase y serie, que
otorgan los mismos derechos politicos y econdmicos a sus titulares. Todos los
accionistas de la Sociedad tienen, por tanto, idénticos derechos de voto.

18.3. En la medida en que tenga conocimiento de €ello el emisor, declarar s €
emisor_es directa o indirectamente propiedad o esta bajo control vy quién lo
gierce, y describir e caracter de ese control vy las medidas adoptadas para
garantizar que no se abusa de ese control

La sociedad Camargo Corréa, S.A. estitular, indirectamente, de 48.118.071 acciones de
TAVEX representativas del 54,504% de su capital social. Adicionalmente, tres de los
diez consgjeros de TAVEX tienen la condicién de dominicales propuestos por Camargo
Corréa, SAA. y un consgjero tiene la condicion de dominical propuesto por Alpargatas
Internacional, ApS (sociedad controlada por Camargo Corréa, SA. a través de Sao
Paulo Alpargatas, S.A.).

Sin perjuicio de lo anterior, es necesario destacar que los consgeros dominicales
propuestos por Camargo Corréa, S.A. y Alpargatas Internacional, ApS no representan
més de la mitad de los consgeros de TAVEX, existiendo otros dos conseeros
dominicales (propuestos por otros accionistas de la Sociedad), un consgero calificado
como otro externo y tres consejeros independientes. Por su parte, la comision gjecutiva
esta formada por un consgero calificado como otro externo y tres consgeros
dominicales, de los cuales solo dos, incluido el presidente (quien no tiene voto
dirimente en caso de empate), han sido nombrados a propuesta de Camargo Corréa,
SA.

18.4. Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacion pueda en
una fecha ulterior dar lugar a un cambio en e control del emisor

La Sociedad no conoce ningun acuerdo cuya aplicacion pueda, en una fecha posterior,
dar lugar a un cambio en su control.

19. OPERACIONESDE PARTESVINCULADAS

(A) Aspectos generales en materia_de conflictos de interés y operaciones
vinculadas

Los mecanismos para detectar y regular los posibles conflictos de intereses y las
operaciones con partes vinculadas se encuentran regulados en el reglamento del consgjo
y en el reglamento interno de conducta de la Sociedad.

Tal como se ha descrito en e apartado 14.2 de este Documento de Registro, los
consgjeros deberan abstenerse de intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos
en los gue se hallen directa o indirectamente interesados. Ello supone que el consgjero

Documento de Registro - 106 -



afectado por e conflicto de interés debera ausentarse del consgjo durante las
deliberaciones y votaciones de los asuntos a los que se refiera el conflicto.

Adicionalmente, para que pueda redlizarse una transaccion profesional o comercial
directa o indirecta entre cualquiera de los consgeros y TAVEX 0 sociedades de su
Grupo, €l reglamento del consegjo de administracion exige: (i) la emision por lacomision
de auditoria de un informe previo y (ii) la autorizacion de la transaccion por € consgjo
de administracion. Para que el consegjo de administracion pueda autorizar la transaccion
seranecesario el voto favorable de al menos el 90% de |os consegjeros asistentes.

Asimismo, para que pueda realizarse una transaccién entre la Sociedad y cuaesquiera
de sus accionistas significativos, serd necesario, conforme alo previsto en el reglamento
del consgjo de administracion: (i) laemision por la comision de auditoria de un informe
previo, valorando la operacion desde el punto de vista de la igualdad de trato de los
accionistas y de las condiciones de mercado de la operacion; y (ii) la autorizacion de la
operacion por € consgo de administracion. Tratdndose de transacciones ordinarias,
bastara la autorizacién genérica de la linea de operaciones y de sus condiciones de
€ ecucion.

Para el gercicio de las funciones descritas, todos los consgeros tendran derecho a
obtener de la Sociedad el asesoramiento preciso para el cumplimiento de sus funciones.
En e caso de que la operacion plantease problemas concretos de cierto relieve y
complejidad, los consegjeros externos podran acordar por mayoria la contratacion con
cargo ala Sociedad de asesores legales, contables, financierosy otros expertos.

(B) Operaciones con partesvinculadas

Se detallan a continuacién las operaciones con partes vinculadas realizadas durante el
periodo cubierto por la informacién financiera histérica, en los términos de la Orden
EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, sobre la informacién de las operaciones
vinculadas que deben suministrar las sociedades emisoras de valores admitidos a
negociacion en mercados secundarios oficiales.

Operaciones relevantes o en condiciones fuera de mercado realizadas con consejeros
y directivos de TAVEX

Ningun miembro del consgo de administracion de TAVEX, ningun directivo de la
Sociedad, ninguna persona representada por un consgjero o directivo, ni ninguna
entidad donde sean consgeros, atos directivos o accionistas significativos dichas
PEersonas, ni personas con las que tengan accion concertada o que actden como persona
interpuesta con las mismas ha participado ni participa en transacciones relevantes o en
condiciones fuera de mercado de TAVEX durante los gercicios 2005, 2006 y 2007.

Operaciones vinculadas de TAVEX con accionistas significativos de la Sociedad
Durante los gercicios 2005, 2006 y 2007 no se ha realizado ninguna operacion

relevante 0 en condiciones fuera de mercado con los accionistas significativos de
TAVEX.
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Sin perjuicio de lo anterior, en e afo 2006 se realizaron dos operaciones vinculadas
entre Santista y el accionista significativo Camargo Corréa, S.A. La primera de estas
operaciones, por importe de 3.182 miles de euros, consistio en e pago por Santista a
Camargo Corréa, S.A. de unas cantidades pendientes de pago por la adquisicion de una
planta en afios anteriores. La segunda operacion, por importe de 181 miles de euros, se
correspondié con la prestacion por Camargo Corréa, S.A. de servicios generaes
(fundamental mente, servicios informaticos) a Santista.

En 2007 Camargo Corréa, S.A. ha continuado prestando a Santista estos servicios,
ascendiendo el importe abonado por Santista en ese gercicio a aproximadamente 509
miles de euros por ese concepto.

Operaciones realizadas entre personas, sociedadesy entidades del grupo TAVEX

Todas las operaciones entre empresas del Grupo se realizan a precios de mercado y se
eliminan en el proceso de elaboracion de los estados financieros consolidados.

Sin perjuicio de lo anterior, durante los afios 2005, 2006 y 2007 se han realizado y
comunicado al mercado operaciones vinculadas por |os siguientes importes (en miles de
euros):

2007 2006 2005

2.969 5.089 9.293

L os anteriores importes corresponden a los suministros y/ o trabajos que las filiales de
TAVEX, Saitex y Sanpere Textil Hogar, han realizado en favor del grupo Tervex -
Textil Hogar- del cua TAVEX tiene una participacion del 49% que se consolida por €l
método de equivalencia.

20. INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO
DEL EMISOR, POSICION FINANCIERA Y PERDIDASY BENEFICIOS

20.1. Informacion financiera histérica

La informacion financiera incluida en este apartado hace referencia a los estados
financieros consolidados de TAVEX de los gercicios anuales terminados a 31 de
diciembre de 2007, 2006 y 2005, todos ellos auditados, elaborados de conformidad con
NIIF. Es preciso hacer notar, como se ha sefialado anteriormente, que los resultados
correspondientes a gjercicio 2005 no incluyen ninguna cifrarelativa a Santistay que los
resultados correspondientes a 2006 reflgjan la fusion de TAVEX y Participaciones
Santista Textil Espafia, S.A. s0lo a partir del mes julio. En consecuencia los datos para
los tres gercicios incluidos en los estados financieros consolidados auditados no son
comparables entre si.

La informacion incluida en este apartado se expresa en miles de euros salvo que se
indique lo contrario.
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(i) Balance de situacion consolidado correspondiente a los g ercicios cerrados a
31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005

Activo

31.12.2007

%

31.12.2006

%

Variac.
2007-2006

31.12.2005

%

Variac.
2006-
2005

Activos no
corrientes

Inmovilizado
material

Fondo de
comercio

Otros activos
intangibles

Activos
financieros no
corrientes

Activos
financieros grupo
/ asociadas

Activos por
impuestos
diferidos

Otros activos no
corrientes

Activos no
corrientes

368.607

4.443

4.666

5.992

5.121

49.147

9.095

447.071

48%

1%

1%

1%

1%

6%

1%

59%

307.037

4.955

3.545

7.580

5.750

44.693

8.421

381.981

48%

1%

1%

1%

1%

%

1%

60%

20,0%

-10,3%

31,6%

-20,9%

-10,9%

9,9%

8,0%

17,0%

124.517

5.530

2132

10.731

5.218

2.333

150.461

44%

2%

1%

4%

2%

1%

0%

54%

146,6%

-10,4

66,3%

-29,4%

10,2%

1815,7%

153,9%

Activos
corrientes

Existencias

Deudores
comercialesy
otras cuentas a
cobrar

Otros activos
financieros
corrientes

Activos por
impuestos sobre
las ganancias
corrientes

Otros activos
corrientes

97.062

101.294

3.000

16.058

11.289

13%

13%

0%

2%

2%
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108.098

98.707

1.964

22.737

3.447

17%

15%

0%

3%

1%

-10,2%

2,6%

52,8%

-29,4%

227,5%

63.555

39.080

6.431

5531

22%

14%

2%

2%

0%

70,1%

152,6%

-69,5%

311,1%

4003,6%



Variac.

Variac.

i 0, 0, 0, -
Activo 31.12.2007 Y% 31.12.2006 Yo 0075005 31122005 Yo 2006
2005
Efectivo y otros
medios liquidos 82.564 11% 25.147 4% 228,3% 16.300 6% 54,3%
equivalentes
Subtotal activos 311.267 4% 260.100 40% 19,7% 130.981 46% 98,6%
corrientes
Activos no
corrientes
clasificados como
mantenidos para 2172 0% 1.388 0% 56,5% 431 0% 222,0%
laventay de
actividades
interrumpidas
Activos 313.439 41% 261.488 40% 19,9% 131.412 46% 99,0%
corrientes
TOTAL
760510  100% 643.469 100% 18,2% 281873  100%  128,3%
ACTIVO
Variac Variac.
Pasivo 31122007 % 31.12.2006 % : 31.12.2005 % 2006-
2007-2006
2005
Patrimonio
Capital 81.222 11% 75.139 12% 8,1% 30.858 11%  1435%
Prima de
emision,
reservasy 185.447 24% 213.415 33% -13,1% 80.456 29%  165,3%
ganancias
acumuladas
Resuiltado del 821 0% -46.127 7% 101,8% 5.979 2% -871,5%
gercicio
Patrimonio
atribuido a
tenedor es de 267.490 35% 242.427 38% 10,3% 117.293 2%  106,7%
instrumentos de
patrimonio de
la dominante
Intereses 0 0% 43.450 7% - 6.850 2% 534,3%
minoritarios
Egtt(r)' monio 267490  35% 285.877 45% -6,4% 124.143 44%  130,3%
Ingresos a
distribuir en 0 0 0

varios gercicios
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Pasivo

31.12.2007

%

31.12.2006

%

Variac.
2007-2006

31.12.2005

%

Variac.
2006-
2005

Pasivos no
corrientes

Emision de
obligacionesy
otrosvalores
negociables

Deudas con
entidades de
crédito

Otros pasivos
grupo/
asociadas no
corrientes

Pasivos por
impuestos
diferidos

Provisiones

Otros pasivos no
corrientes

Pasivos no
corrientes

15.317

211.127

446

27471

7.106

31.258

292.725

2%

28%

0%

4%

1%

4%

39%

19.893

113.312

1.882

23.701

10.592

595

169.975

3%

18%

0%

4%

1%

0%

26%

-23,0%

86,3%

-76,3%

15,9%

-32,9%

5153,4%

72,2%

28.128

41.818

4.459

124

590

75.119

10%

15%

0%

2%

0%

0%

27%

-29,3%

171,0%

431,5%

8441,9%

0,9%

126,3%

Pasivos
corrientes

Emision de
obligacionesy
otros valores
negociables

Deudas con
entidades de
crédito

Acreedores
comercialesy
otras cuentas a
pagar

Otros pasivos
financieros

Provisiones

Pasivos por
impuestos sobre
las ganancias
corrientes

4.160

111421

45.019

22.195

1%

14%

6%

0%

0%

3%
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4.249

85.933

37.107

27.206

1%

13%

6%

0%

0%

4%

-2,1%

29,7%

21,3%

-18,4%

49.325

21.297

16

4.390

0%

17%

8%

0%

0%

1%

74,2%

74,2%

519,7%



. Variac.
0, 0, 0,
Pasivo 31.12.2007 ) 31.12.2006 ) 2007-2006 31.12.2005 %

Variac.
2006-
2005

Otros pasivos

. 17.500 2% 33.122 5% -47,2% 7.583 3%
corrientes

Subtotal

pasivos 200.295 26% 187.617 29% 6,8% 82.611 29%
corrientes

Pasivos directa.
Asoc.con activos
no corrientes
manten.para
vtay de
Act.Interrum.

0 0% 0 0% - 0 0%

Pasivos

; 200.295 26% 187.617 29% 6,8% 82.611 29%
corrientes

336,8%

127,1

127,1%

Total Pasivo 760.510 100% 643.469 100% 18,2% 281.873 100%

128,3%

Comentarios de variaciones significativas del balance de situacion consolidado (2007 -

2005)

Inmovilizado material: Las principales causas de |os cambios experimentados en esta
cuenta (que incluye propiedades, plantas y equipos) fueron: (i) entre los afios 2005 y
2006 la variacion responde fundamentalmente al efecto liquido de los activos adquiridos
como consecuencia de la fusion con Participaciones Santista Textil Espafia, S.L. y (ii)
entre 2006 y 2007, la variacion responde fundamentalmente a la adquisicion de dos
plantas industriales en las ciudades de Puebla 'y Tlaxcala (México) a productor local
Acotex y alasinversiones en la planta de Settavex.

Activos y Pasivos Corrientes. Excluyéndose las cuentas relacionadas con € flujo de
tesoreria (deudas con entidades de crédito y otros medios liquidos), las principales
variaciones ocurridas en las cuentas de activos y pasivos corrientes fueron consecuencia
del proceso de fusion de TAVEX con Participaciones Santista Textil Espafia, S.L. y de
la adquisicion de las dos plantas en México. Esta evolucion se describe en detalle en el
apartado 10.1 anterior.

A continuacion se incluyen agunos eemplos de las consecuencias de estas
circunstancias en las operaciones de la Sociedad:

Pasivos no corrientess En 2007 la Sociedad ha incrementado su deuda en
aproximadamente 61 millones de euros con el objetivo de acelerar laimplementacion de
Su estrategia. Los principales gastos en inversiones 'y proyectos estratégicos fueron (i) la
adquisicion de dos plantas en México y modernizacion por 48 millones de euros; (ii) la
expansion de la planta de Settavex en Marruecos por 17 millones de euros; (iii) 10
millones en indemnizaciones por €l cierre de las actividades en Alginet (Valencia); y
(iv) la OPA de exclusion de Santista de la bolsa de S0 Paulo por aproximadamente
17,5 millones de euros. Por otro lado, la Sociedad ha logrado financiar parte de esos
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gastos con 18 millones de euros en reducciones de capital circulante y 25 millones de
euros de la generacion de cgja del negocio. En el apartado 10.1 del presente Documento
de Registro se incluye informacién més detallada sobre estos aspectos.

Existencias. Teniendo en cuenta que en 2006 €l nivel de existencias de TAVEX y
Santista aumenté como consecuencia de la fuerte competencia derivada de la entrada
masiva de importaciones de telas y prendas de bajo coste provenientes de Asia, TAVEX
puso en marcha, durante 2007, un plan para optimizar la produccién y reducir € nivel
de su existencias. Este plan comprendié acciones en Europa, como € cierre de
actividades de Sanpere Textil Hogar y Tervex Textil, la transferencia de la produccion
de la planta de Alginet (Espafia) a la de Settat (Marruecos), y en Sudamérica, como la
transferencia de las instalaciones de hilatura y tejeduria de Tatui a las plantas de
Americana y Paulistay el cierre de las actividades en la planta de Aracaju, todas en
Brasil. La reduccién de la produccion en la planta de Alginet alo largo de 2007 no ha
causado ninguna variacién importante en los niveles de existencias.

Patrimonio neto: La evolucidn experimentada en los tres gjercicios por el patrimonio
neto se encuentra descrita en detale en e apartado 10.1 del presente Documento de
Registro.

Deudores comerciales y otras cuentas con cobro revertido: El saldo de la cuenta
deudores comerciales presentd un aumento principalmente como consecuencia de las
mayores ventas, la apreciacion del tipo de cambio del real brasilefio frente al euro y los
mayores plazos de ventas en |os mercados de exportacion.

Efectivo: El saldo del efectivo entre finales de 2006 y finales de 2007 ha aumentado en
57,4 millones de euros, pero incluye una cantidad de 18,8 millones indisponibles
relativos a la garantia dada por la adquisicion de las plantas de Pueblay Tlaxcala a la
sociedad Acotex en agosto de 2007, lo que lleva a un saldo de efectivo disponible de
63,8 millones a final de 2007. Como se ha mencionado anteriormente, este saldo
elevado es parte de |la estrategia de alargamiento del plazo de pago de la deuda de la
Sociedad.

Otros pasivos corrientes. El acuerdo entre TAVEX y la entidad representante de los
trabajadores en Alginet firmado el 25 de enero de 2007, que tuvo como consecuencia el
expediente de regulacion de empleo que afectd a 291 trabajadores de las plantas de
Alginet y Navarrés, generd costes indemnizatorios del orden de 13 millones de euros
que fueron provisionados alin en 2006 en esta cuenta.

(i) Cuenta de pérdidasy ganancias consolidada correspondiente a los g ercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005

% variacion % variacion

2007 2006 2007-2006 2005 2006-2005
Importe neto de la cifra de negocio 384.150 248.598 54,5% 111.549 122,9%
Otros ingresos 3.632 1.346 169,9% 2.490 -45,9%
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% variacion % variacion

2007 2006 2007-2006 2005 2006-2005
Total ingresos 387.782 249,944 55,1% 114.039 119,2%
Variaciones de existencias de (5.935) (10.387) -42,9% 8.253 -225,9%
productos terminados o en curso
I ngresos de explotacion 381.847 239.557 59,4% 122.292 95,9%
Aprovisionamientos (170.806) (142.454) 19,9% (48.807) 191,9%
Gastos de personal (84.075) (55.139) 52,5% (29.617) 86,2%
Dotaciones alaamortizaciony (32.1412) (21.664) 48,4% (9.308) 132,7%
variacion de provisiones
Otros gastos (91.525) (24.781) 269,3% (25.741) -3, 7%
Costes de reestructuracion - - -
Total gastos de explotacion (378.548) (244.037) 55,1% (113.473) 115,1%
Beneficio de explotacion 3.300 (4.481) 173,6% 8.819 -150,8%
Ingresos financieros 2.011 1.610 24,9% 1.071 50,3%
Gastos financieros (25.837) (15.253) 69,4% (3.8112) 300,2%
Diferencias de cambio 19.969 (1.876) 1164,4% (447) 319, 7%
Resultado de lavariacién del valor de - - -
los instrumentos financieros a valor
razonable (neto)
Resultado de lavariacién del valor de - - -
los activos no financieros a valor
razonable (neto)
Resultado por deterioro/reversion del 2.024 (23 8.900% (512,0) -95,3%
deterioro de activos (neto)
Participacién en €l resultado del (466) (196) 137,5% 590 -133,2%
gercicio de las asociadas y negocios
conjuntos que se contabilicen seglin
el método de participacion
Resultado de la enajenacion de - - 1.384 -100,0%
activos no corrientes o valoracion de
activos no corrientes clasificados
como mantenidos parala venta no
incluidos dentro de | as actividades
interrumpidas (neto)
Otras ganancias o pérdidas (neto) 4,918 (37.143) 113,2% 188 -19856,9%
Beneficio antes deimpuestos de 5.919 (57.362) 110,3% 7.282 -887,7%
actividades continuadas
Gastos por impuesto sobre las (3.717) 15.762 -123,6% (1.543) -1121,6%

Documento de Registro - 114 -



% variacion % variacion

2007 2006 2007-2006 2005 2006-2005
ganancias
Beneficio del gerciciode 2.202 (41.600) 105,3% 5.739 -824,8%
actividades continuadas
Resultado después de impuestos de (1.381) (7.568) 81,8% 52 -14653,8%
|as actividades interrumpidas (neto)
Beneficio del gercicio 821 (49.168) 101.7% 5.791 -949,0%
Intereses minoritarios - 3.041 N/A 188 1517,6%
Beneficio atribuible a tenedores de 821 (46.127) 101,8% 5.979 -871,5%

instrumentos de patrimonio neto
deladominante

Comentarios de variaciones significativas de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada (2007 - 2005)

Al igual que en el balance, las principales variaciones experimentadas en la cuenta de
pérdidas y ganancias fueron consecuencia del proceso de fusion de TAVEX vy
Participaciones Santista Textil Espafia, S.L., asi como de la adquisicién de las dos
plantas en México. En consecuencia los datos para los tres gercicios incluidos en los
estados financieros consolidados auditados no son comparables entre si.

A continuacion se incluye un comentario de las consecuencias de estas circunstancias en
las operaciones de la Sociedad:

Importe neto de la cifra de negocio: Como ya se ha sefialado anteriormente, |os datos
para los tres gercicios incluidos en los estados financieros consolidados no son
comparables entre si. Conforme a dichos estados financieros, entre los g ercicios 2006 y
2007 se habria producido una variacion del 54,5% en € importe neto de la cifra de
negocio. No obstante, si la fusion de TAVEX y Participaciones Santista Textil Espafia,
S.L. se hubiera producido € 1 de enero de 2006, la variaciéon de la cifra de negocio
habria sido de 1,8%. Las principales variaciones del importe neto de la cifra de negocio
se explican en detalle en €l apartado 9.2 anterior del presente Documento de Registro.

Aprovisionamientos, gastos de personal, dotaciones a la amortizacion y variacion
de provisones y otros gastos. El aumento en estas cuentas fue consecuencia
fundamentalmente de las mayores ventas y el incremento de la venta de productos de
mayor valor afiadido que también suponen mayores costes. En los apartados 9.2 y 10.2
del presente Documento de Registro se proporciona informacion més detallada sobre
estos aspectos.

Gastos financieros y diferencias de cambio: El aumento se debié a la elevada

apreciacion del real brasilefio y del euro frente al délar estadounidense y a los mayores
gastos de intereses por el mayor nivel de endeudamiento.
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Otras ganancias o pérdidas (neto): Incluye principalmente los costes incurridos en
gjercicio 2006 en relacion con los costes de reestructuracion de la actividad productiva
en las plantas de Alginet y Navarrés, asi como la provision de valor neto contable de los
activos de la planta de Alginet gue no fueron trasladadas a otras plantas del Grupo.

Resultado de explotacién: Las principales variaciones experimentadas en relacion con
el resultado de explotacion se describen en detalle en e apartado 9.2 anterior del
presente Documento de Registro.

Resultado del gercicio: Como ya se ha sefiadlado anteriormente, |os datos para los tres
gercicios incluidos en los estados financieros consolidados no son comparables entre si.
Las mejoras operativas apuntadas llevaron a un EBITDA consolidado de 35,4 millones
de euros en 2007, lo que significa un incremento del 106% con relacién al mismo
periodo de 2006. Si lafusion de TAVEX y Participaciones Santista Textil Esparia, S.L.
se hubiera producido e 1 de enero de 2006 el incremento del EBITDA en 2007 en
comparacion con 2006 hubiera sido de 9,2%.

El resultado financiero neto, incluyendo las variaciones de tipos de cambio, alcanzé 3,9
millones de euros de gastos netos. TAVEX se beneficié de la elevada apreciacion del
real brasilefio frente a ddlar estadounidense (17,1%) y frente a euro (11,6%), lo que
generd 20 millones de euros que compensaron |os mayores gastos de intereses de 23,8
millones de euros en 2007.

L as actividades interrumpidas durante 2007 (Sanpere, Textil Hogar Industrial y Tervex
Textil) generaron pérdidas de 1,4 millones de euros, ademés de las provisiones
constituidas en 2006. Hay que sefialar también que en 2006 |a Sociedad acordé el cese
de las actividades relacionadas con lalinea Textil Hogar.

El resultado neto de TAVEX en el gercicio 2007 fue un beneficio de 0,8 millones de
euros, frente a una pérdida de 46,1 millones de euros en 2006.

(ili) Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado correspondiente a los
gjercicios cerrados a 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005

Reserva por

Capital Prima revalorizacion Diferencias Intereses
an! s de Resultado LT TOTAL
Social emision y otras - minoritarios
conversion
reservas
Saldoa 31.12.04 28.053 9.024 65.605 (595) 9.444 5.693 117.224
A reservas - - 6.396 - (6.396)
Reparto dividendo
con cargo a - - - - (3.048) - (3.048)
reservas
Ampliacién de
capita 2.805 - (2.805)
Otros - - (491) - - 1.345 854
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Capital

Social

Prima
emision

Reserva por
revalorizacién
y otras
reservas

Diferencias
de
conversion

Resultado

Intereses
minoritarios

TOTAL

movimientos

Diferencias de
conversion

Resultado del
gercicio

3.322

5.979

(188)

3.322

5791

Saldo a 31.12.05

30.858

9.024

68.705

2727

5.979

6.850

124.143

A reservas

Reparto dividendo

con cargo a
reservas

Ampliacion de
capital

Otros
movimientos

Diferencias de
conversion

Resultado del
gercicio

44.281

133.151

5.979

(2.685)

2.636

(6.122)

(5.979)

(46.127)

40.196

(555)

(3.041)

(2.685)

217.628

2.636

(6.677)

(49.168)

Saldo a
31.12.2006

75.139

142.175

74.635

(3.395)

(46.127)

43.450

285.877

A reservas

Reparto dividendo

con cargo a
reservas

Ampliacién de
capital

Cambios en
perimetroy en
porcentajes de
participacion

Diferencias de
conversion

Resultado del
gercicio

6.083

13.619

(46.127)

2.293

3.178

(931)

46.127

821

(25.483)

(17.967)

(3.489)

(14.789)

(931)

821

Saldoa
31.12.2007

81.222

155.794

33.979

(4.326)

821

267.490
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Comentarios de variaciones significativas del estado de cambios en & patrimonio neto
consolidado (2007 - 2005)

Las principales causas de los cambios experimentados en el estado de cambios en €l
patrimonio neto fueron: (i) en el afio 2007, los dos aumentos de capital realizados por
TAVEX con aportaciones no dinerarias cuyo contravalor consistio, en un caso, en
acciones de Santista y, en €l otro, en acciones de Tavemex; (ii) en € afio 2006 €
aumento de capital realizado como consecuencia de la fusion de TAVEX con
Participaciones Santista Textil Espafia, S.L.; y (iii) entre los afios 2005 y 2006, €
resultado del gjercicio incluye principalmente los costes incurridos en gjercicio 2006 en
relacion con los costes de reestructuracion de la actividad productiva en las plantas de
Alginet y Navarrés, asi como la provision de vaor neto contable de los activos de la
planta de Alginet que no fueron trasladadas a otras plantas del Grupo. Estas cuestiones
se explican en mayor detalle en el apartado 10.1 del presente Documento de Registro.

(iv) Estado de flujos de efectivo consolidado correspondiente a los gercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005

2007 2006 2005
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION
Resultado antes de impuestos y de minoritarios 5.919 (54.321) 7.470
Ajustes al resultado:
Amortizacién de propiedad, plantay equipo (+) 30.147 21.724 9.783
Amortizacién de otros activos intangibles (+) 506 507 431
Resultado neto por engjenacion de activos no corrientes (+/-) - (171) (5.762)
Resultados de participaciones consolidadas por método de 466 196 (590)
participacion (+)
Provisiones de inmovilizado (+) - 5.446 -
Otras partidas no monetarias (+) (9.603) 10.468 (5.329)
IF:]?:rJrI Ltjz;xnjgisdasdel gercicio procedentes de operaciones (1.381) (7.568) 52
Resultado ajustado 26.053 (23.719) 6.055
Pagos por impuestos - - 1.029
Aumento/Disminucion en €l activo y pasivo circulante
Aumento de existencias 11.036 25.525 (9.532)
Aumento de cuentas por cobrar (2.587) (2.543) 10.509
Aumento de otros activos corrientes (1.948) (17.058) -
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2007 2006 2005
Aumento de cuentas por pagar (12.721) 23.038 (9.453)
Aumento de otros pasivos corrientes - 12.647 -
Total flu_jlos de efectivo netos de las actividades de 19.833 17.890 (1.392)
explotacion (1)
2. FL UJQS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION
Inversiones (-):
Entidades del Grupo, negocios conjuntos y asociadas - (558) (416)
Propiedad, plantay equipo (72.091) (16.930) (24.551)
Otros activos intangibles (1.627) (2.594) (1.179)
Otros activos financieros (1.036) (151) (18)
Otros activos (674) (8.421) (320)
(75.428) (28.654) (26.484)
Desinversiones (+):
Entidades del Grupo, negocios conjuntos y asociadas 675
Propiedad, plantay equipo e inmaterial 16.864 1.728 2447
Otros activos intangibles - 323 -
Otros activos 1.588 575 70
19.127 2.626 2517
'(I'zc))tal flujos de efectivo netos de las actividades deinversion (56.301) (26.028) (23.967)
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION
Dividendos pagados (-) - (2.685) (3.048)
Amortizacion de financiacién de entidades vinculadas (-) - - 1114
- (2.685) (1.934)
Obtencidn de nueva financiacion con entidades de crédito (+) 93.239 6.695 6.140
Obtencidn de otra nuevafinanciacion (+) 25.399 4.550 28.128
Efecto neto impuestos diferidos (5.546) (5.474) -
Emision de capital (+) 21.995 8.990 -
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2007 2006 2005

Intereses minoritarios (43.450) 1.936 1.073
Diferencias de conversion 2.247 2973

93.884 19.670 35.341
Total flujos de efectivo netos de las actividades de 93.884 16.985 33.407

financiacion (3)

4. AUMENTO NETO DEL EFECTIVO Y OTROS 57.417 8.847 8.048
ACTIVOSLIQUIDOSEQUIVALENTES (1+2+3)

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al comienzo del 25.147 16.300 8.252
gercicio

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al final del 82.564 25.147 16.300
gercicio

Comentarios de variaciones significativas del estado de flujos de efectivo consolidado

(2007 - 2005)

Las principales variaciones producidas en el estado de flujos de efectivo consolidado
reflgjan las consecuencias de |os principal es acontecimientos que ha vivido la Sociedad
en esos tres gercicios, esto es: (i) el proceso de fusion de TAVEX con Participaciones
Santista Textil Espafia, S.L. (2006) y la adquisicion de las dos plantas en México
(2007); (ii) las acciones operacionales y financieras derivadas del cumplimiento de los
objetivos estratégicos de TAVEX; vy (iii) € resultado del desempefio operaciona de la
Sociedad.

20.2. Informacion financiera pro-for ma

En e presente Folleto no se incluye informacién financiera pro-forma, salvo lo que se
indicaen el parrafo siguiente.

Como se ha sefidlado anteriormente, en los apartados 6 y 9 del presente Documento de
Registro (relativos a la descripcion del negocio y a andlisis operativo y financiero) la
informacion que se proporciona en relacion con los gercicios 2005 y 2006 no se
corresponde con la contenida en los estados financieros consolidados auditados de
TAVEX sino con:

() Lalnformacion Pro-Forma de 2005, preparada a efectos puramente informativos
para facilitar informacion acerca de como las operaciones del grupo Santista
podrian haber afectado a balance de situacién y a la cuenta de pérdidas y
ganancias, ambos consolidados del gercicio 2005, de TAVEX, en e caso de que
lafusion se hubiera producido € 1 de enero de 2005.

(i) LaInformacion Pro-Forma de 2006, preparada a efectos puramente informativos

para facilitar informacion acerca de como las operaciones del grupo Santista
podrian haber afectado a balance de situacion y a la cuenta de pérdidas y
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ganancias, ambos consolidados del gercicio 2006, de TAVEX, en el caso de que
lafusion se hubiera producido el 1 de enero de 2006.

20.3. Estados financier os

Véase € apartado 20.1 anterior del presente Documento de Registro, asi como los
estados financieros del emisor depositados en la CNMV, en e domicilio socia y en la
paginaweb de la Sociedad.

20.4. Auditoria delainformacion financiera histérica anual

20.4.1. Declaracién de que se ha auditado la informacién financiera historica. Si los
informes de auditoria de los auditor es legales sobre la infor macion financiera
histérica contienen una opinién adversa o s contienen salvedades, una
l[imitacion de alcance o0 una denegacion de opinién, se reproduciran
integramente la opinion adver sa, las salvedades, la limitacién de alcance o la
denegacién de opinion, explicando los motivos

Las cuentas anuales individuaes de TAVEX bao principios contables espafioles
correspondientes a gercicio 2005 fueron auditadas por PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L. El informe de auditoria no presentaba ninguna salvedad. Por lo que se
refiere a las cuentas anuales individuales de la Sociedad bajo principios contables
espanoles correspondientes a los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006 y 2007
fueron auditadas por Deloitte, S.L. Los respectivos informes de auditoria no presentan
ninguna salvedad.

En cuanto alas cuentas anuales consolidadas de TAVEX y sus sociedades dependientes
bagjo NIIF correspondientes a gercicio 2005 fueron auditadas por
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. El informe de auditoria no presentaba ninguna
salvedad, s bien incluia una excepcién por uniformidad. En concreto, €l referido
informe establece que “En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 2005 adjuntas expresan, en todos |os aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de Tavex Algodonera,
SA. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2005 y de los resultados
consolidados de sus operaciones, de los cambios en €l patrimonio neto consolidado y
de sus flujos de efectivo consolidados correspondientes al gjercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con las normas internacionales de informacién
financiera adoptadas por la Union Europea que, excepto por lo indicado en el parrafo
tercero, guardan uniformidad con las aplicadas en la preparacion de los estados
financieros correspondientes al gercicio anterior, que se han incorporado a las
cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2005 a efectos comparativos’. Por su parte,
el referido parrafo tercero de la auditoria establece que “Segun se indica en la nota
5.2.5, é Grupo se ha acogido a la excepcion contenida en la NIIF 1, adoptada por la
Union Europea, la cual permite aplicar las Normas Internacionales de Contabilidad 32
y 39 relativas a instrumentos financieros a partir del 1 de enero de 2005, sin exigir la
adaptacion de las cifras comparativas del gjercicio anterior, por lo que la comparacion
entre ambos gjercicio debe efectuarse considerando esta circunstancia”.
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Por su parte, las cuentas anuales consolidadas de TAVEX y sus sociedades
dependientes bajo NIIF correspondientes a los gercicios 2006 y 2007 han sido
auditadas por Deloitte, S.L. Los informes de auditoria no presentan ninguna salvedad.

20.4.2. Indicacién de cualquier otra informacion en € documento de registro que
haya sido auditada por los auditores

No aplicable.

20.4.3. Cuando los datos financieros del documento de registro no se hayan
extraido de los estados financier os auditados del emisor, éste debe declarar la
fuente delosdatosy declarar quelos datos no han sido auditados

A excepcion de los datos extraidos de los estados financieros consolidados, de las
cuentas anuales que se citan en el apartado 20.4.1 anterior del presente Documento de
Registro, de la Informacion Pro-Forma de 2005 y de 2006, asi como aquellos otros en
los que se cita expresamente la fuente, €l resto de datos e informacion contenida en el
presente Folleto han sido extraidos de la contabilidad interna y del sistema de
informacion de gestion con € que cuenta TAVEX.

20.5. Edad delainformacion financiera masreciente

En el presente Folleto se incluye informacion financiera auditada referente al gjercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2007 gue no precede, por tanto, en méas de 18 meses ala
fecha de aprobacion del mismo. Asimismo, el presente Folleto no contiene estados
financieros intermedios no auditados.

20.6. Informacion intermedia 'y demas infor macion financiera

20.6.1.Si e emisor ha venido publicando informacion financiera trimestral o
semestral desde la fecha de sus Ultimos estados financier os auditados, éstos
deben incluirse en e documento de registro. Si la informacién financiera
trimestral o semestral ha sido revisada o auditada, debe también incluirse €l
informe de auditoria o de revisiéon. Si la informacion financiera trimestral o
semestral no ha sido auditada o no se ha revisado, debe declararse este
extremo

No aplicable. Sin perjuicio de lo anterior, TAVEX hard publica la declaracion
intermedia no auditada correspondiente al primer trimestre de 2008 no més tarde del
tercer dia habil bursétil anterior a la finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente
descrito en laseccién 111 (“Nota sobre las Acciones’) del presente Folleto.

20.6.2. Si la fecha del documento de registro es méas de nueve meses posterior al fin
del Ultimo gercicio auditado, deberia contener informacion financiera
intermedia que abarque por o menos los primeros seis meses del gercicioy
gue puede no estar auditada (en cuyo caso debe declar ar se este extr emo)

No aplicable.
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20.7. Politica de dividendos

20.7.1. Importe de los dividendos por accion en cada gjercicio para e periodo
cubierto por la informacion financiera histérica, ajustada s ha cambiado €l
namer o de acciones del emisor, para que asi sea compar able

Tradicionamente TAVEX ha mantenido una politica de reparto de dividendos
consistente en destinar aproximadamente un tercio de su beneficio neto consolidado a
retribuir a sus accionistas. La politica referida ha supuesto que hasta e gercicio 2005
incluido se haya llevado a cabo € reparto de un dividendo cercano al tercio del
beneficio neto consolidado, mientras que no se reparti6 dividendo alguno con cargo a
gjercicio 2006 a haber existido pérdidas, ni se ha repartido, ni esta previsto que se
reparta, ningun dividendo con cargo alos resultados del gercicio 2007.

Respecto al gjercicio de 2005, hay que sefialar que en éste la sociedad matriz tuvo una
pérdida, pero el resultado consolidado fue positivo. Por €ello, a pesar de que no era
posible e reparto de beneficios con cargo al resultado, se distribuy6 un beneficio de
0,08 euros brutos por accidn con cargo areservas de libre disposicion.

Los dividendos por accion pagados durante € periodo cubierto por la informacion
financiera histérica son |os siguientes:

Fecha Concepto Importe/ accién (euros) NuUmero de acciones
05-07-2005 Beneficio gjercicio 2004 0,10 30.492.000
05-07-2006 Extraordinario con cargo areservas 0,08 33.541.200

La Sociedad no cuenta en la actualidad con una politica de reparto de dividendos para
proximos gjercicios. La distribucion de dividendos esta sujeta a la aprobacion de los
acuerdos concretos de distribucion por parte del consgjo de administracion y de lajunta
general de accionistas de TAVEX, teniendo en cuenta los requerimientos y
circunstancias del negocio y la coyuntura econémicade TAVEX.

20.8. Procedimientos judicialesy de arbitraje

No existe ni ha existido, durante los ultimos doce meses anteriores a la fecha del
presente Folleto, procedimiento gubernamental, legal, judicial o de arbitraje (incluidos,
los que estdn en curso o pendientes de resolucion o aguellos que el Emisor tenga
conocimiento que afectan a TAVEX 0 a las sociedades del Grupo TAVEX), que haya
tenido en e pasado reciente o pueda tener efectos significativos en la Sociedad, su
negocio y/o laposicion o rentabilidad

20.9. Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del emisor

No se han producido cambios significativos en la posicion financiera o comercia del
Grupo TAVEX desde lafecha de cierre del Ultimo gjercicio auditado, salvo los descritos
anteriormente o citados en este Folleto.
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21. INFORMACION ADICIONAL

21.1. Capital social
21.1.1. Importe de capital emitido, y para cada clase de capital social:

El importe nominal del capital de la Sociedad emitido a la fecha del presente Folleto
asciende a ochenta y un millones doscientos veintiin mil trescientos ochenta y tres
euros con noventay seis céntimos de euro (€81.221.383,96) dividido en ochentay ocho
millones doscientas ochenta y cuatro mil ciento trece acciones (88.284.113) de noventa
y dos céntimos de euro (€0,92) de valor nominal cada una de ellas, numeradas
correlativamente del nimero uno (1) al ochenta y ocho millones doscientos ochenta y
cuatro mil ciento trece (88.284.113), ambos inclusive, todas ellas integrantes de una
Unica clase y serie, totalmente suscritas y desembolsadas, representadas mediante
anotaciones en cuenta.

(@ numero de acciones autorizadas

La junta general de accionistas de TAVEX celebrada €l dia 21 de junio de 2007 en
primera convocatoria acordd, bajo € punto duodécimo del orden del dia, facultar a
consgjo de administracion para que este organo (o, por sustitucion, la comisién
giecutiva), a amparo de lo previsto en € articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades
Anbnimas, pueda aumentar el capital social en una 0 varias veces y en cuaquier
momento, dentro del plazo de cinco afios contados desde la fecha de celebracion de esa
junta, en la cantidad méxima de 37.569.414,86 euros.

El consgo de administracion de la Sociedad acordd en su reunion de 15 de abril de
2008, a amparo de la autorizaciéon conferida por la junta general de accionistas, €l
Aumento de Capital consistente en aumentar el capital social de TAVEX mediante la
emision y puesta en circulacién de veintisiete millones setecientas treinta mil quinientas
noventa (27.730.590) acciones, de noventay dos céntimos de euro (0,92 euros) de valor
nominal cada una, de lamisma clasey serie que las actualmente en circulacion.

(b) numero de acciones emitidas e integramente desembolsadas y las emitidas
pero no desembolsadas integramente

Como se ha sefidlado anteriormente, €l capital social actual de TAVEX asciende a
ochenta y un millones doscientos veintin mil trescientos ochenta y tres euros con
noventay seis céntimos de euro (€81.221.383,96) dividido en ochentay ocho millones
doscientas ochenta y cuatro mil ciento trece acciones (88.284.113) de noventa y dos
céntimos de euro (€0,92) de valor nominal cada una de €ellas. Todas las acciones se
encuentran totalmente suscritas y desembolsadas y se representan mediante anotaciones
en cuenta.

(c) valor nominal por accién, o que las acciones no tienen ningin valor nominal
El valor nominal de cada accion de la Sociedad es de noventay dos céntimos (€0,92).

(d) unaconciliacion del numero de acciones en circulacion al principioy al final
del afio. Si se paga mas del 10 % del capital con activos distintos del efectivo
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dentro del periodo cubierto por la informacion financiera historica, debe
declar ar se este hecho

A 1 de enero de 2007 €l nimero de acciones de la Sociedad era de 81.672.641 acciones.
A 31 de diciembre de 2007, este nimero se habia incrementado hasta las 88.284.113
acciones en virtud de dos acuerdos de aumento de capital con aportaciones no
dinerarias. El nimero de acciones de la Sociedad no ha variado desde €l 31 de
diciembre de 2007 y hastalafechadel presente Folleto.

21.1.2. Si hay acciones que no representan capital, se declarard el nimero y las
principales car acter isticas de esas acciones

No existen acciones que no sean representativas del capital social de la Sociedad.

21.1.3. Numero, valor contabley valor nominal de las acciones del emisor en poder
0 en nombredel propio emisor o de susfiliales

A lafecha del presente Folleto, la Sociedad posee, de forma directa, 470.569 acciones
en autocartera, representativas del 0,53% de su capital social

21.1.4. Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con warrants,
indicando las condicionesy los procedimientos que rigen su conversion, canje
0 suscripcion

A lafecha de registro del presente Folleto, la Sociedad no ha emitido ni existen valores
canjeables ni convertibles en acciones o warrants.

21.1.5. Informacién y condiciones de cualquier derecho de adquisicién y/o
obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre un
compromiso de aumentar el capital

Salvo por lo indicado en el apartado 21.1.1 del presente Documento de Registroy en €
apartado 5.1 de la Nota sobre las Acciones del presente Folleto en relacion con €
Aumento de Capital, ala fecha del presente Folleto no existen derechos de adquisicion
y/o obligaciones con respecto a capital autorizado pero no emitido o sobre la decision
de aumentar el capital.

21.1.6. Informacién sobre cualquier capital de cualquier miembro del grupo que
esté bajo opcién o que se haya acordado condicional o incondicionalmente
someter a opcién y detalles de esas opciones, incluidas las personas a las que
sedirigen esas opciones

A lafechadel presente Folleto, € capital de ningiin miembro del grupo esta bajo opcion
ni se ha acordado condicional o incondiciona mente someter a opcion.

21.1.7. Evolucion del capital social, resaltando la informacion sobre cualquier
cambio durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica

La evolucion que ha experimentado el capital social de TAVEX durante el periodo
cubierto por lainformacion financiera historica se incluye en el cuadro siguiente.
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Fecha Capital inicial Operacion realizada Capital final

28.052.640 euros Ampliacion d ital liberad 30.857.904 euros
21/06/2005 ’ aTFZ) |2$|ec;r;r ¢ aes capi iberada con
30.492.000 acciones g 33.541.200 acciones
30.857.904 euros Ampliacion de capital por fusion  75.138.829,72 euros
20/06/2006 entre TAVEX vy Participaciones
33.541.200 acciones Santista Textil Esparia, S.L. 81.672.641 acciones
75.138.829,72 euros Ampliacién de capital por aportacién  80.839.583,96 euros
21/06/2007 no dineraria consistente en acciones
81.672.641 acciones de Santista Téxtil, S.A. 87.869.113 acciones
80.839.583,96 euros Ampliacién de capital por aportacion  81.221.383,96 euros
21/06/2007 no dineraria consistente en acciones

87.869.113 acciones de Tavemex, SA.deC.V. 88.284.113 acciones

Asimismo, tal como se ha puesto de manifiesto en € apartado 21.1.1.a) del presente
Documento de Registro, en virtud de la delegacién conferida por la junta genera de
accionistas de la Sociedad, €l consgo de administracion de TAVEX, a amparo del
articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anénimas, en su reunién de 15 de abril de
2008, acordd e Aumento de Capital consistente en aumentar el capital socia de
TAVEX mediante la emision y puesta en circulacion de veintisiete millones setecientas
treinta mil quinientas noventa (27.730.590) acciones, de noventay dos céntimos de euro
(0,92 euros) de valor nominal cada una, de lamismaclasey serie que las actualmente en
circulacion.

21.2. Estatutosy escritura de constitucion

21.2.1. Descripcion del objeto social y fines del emisor y donde pueden encontrar se
en los estatutosy escritura de constitucion

El objeto socia de la Sociedad viene definido en €l articulo 2 de sus estatutos sociales,
precepto que se transcribe en su integridad:

“La Sociedad tendra como objeto la fabricacion de hilados, tegjidos, tefiidos,
estampados y acabados de algodon y cualquier otra operacion o conjunto de
operaciones de caracter industrial o mercantil, relacionadas con el ramo textil en
sus diver sas manifestaciones, bien directamente, bien en participacion.

Del mismo modo, constituiran el objeto social las siguientes actividades:

- La prestacion de servicios de asesoramiento y asistencia técnica a
empresas, profesionales y particulares, incluyéndose la asistencia técnica 'y
el asesoramiento en la gestiéon, organizacion y administracion econémica,
financiera, contable, informaticay juridica.

- La suscripcion y asuncion, la adquisicion y tenencia, disfrute,

administracion o enajenacion de valores mobiliarios y de acciones y
participaciones sociales cualquiera que sea la rama de la actividad a la que
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pertenezca, excepto en aquellas actividades sometidas a legidacion
especial.”

L os estatutos sociales de TAVEX pueden ser consultados en los lugares indicados en el
apartado 24 siguiente del presente Documento de Registro.

21.2.2. Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor relativa a los miembros de los érganos de
administracion, de gestion y de supervision

Estatutos sociales

Los estatutos sociales de TAVEX establecen los siguientes aspectos més relevantes
respecto de los miembros de los érganos de administracion, gestion y supervision de la
Sociedad.

La Sociedad sera regida por un consegjo de administracion que estara compuesto por un
minimo de cinco consgjeros y un maximo de doce, cuya fijacion correspondera a la
junta general de accionistas. En la actualidad el niUmero de consejeros de la Sociedad es
10. Los estatutos sociales no requieren la condicién de accionista para ser nombrado
CONsgjero.

Los miembros del consejo de administracion gjerceran su cargo por un periodo de seis 6
anos, pudiendo ser reelegidos una 0 mas veces por periodos de igual duracion. La junta
genera de accionistas podrd en cualquier momento separar de su cargo a cualquier
administrador con o sin causa.

El cargo de consgjero es retribuido, de conformidad con lo indicado en e apartado 15
anterior del presente Documento de Registro.

El consgjo de administracion quedara véidamente constituido con la concurrencia,
presentes o representados de, al menos, la mitad mas uno de sus componentes.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los consgjeros concurrentes a la
reunion, presentes o representados, salvo en |os casos es que especificamente se haya
establecido otro quérum de votacion, sin que € presidente tenga voto de calidad.

Reglamento del consejo de administracion

El reglamento del consejo de administracion tiene por objeto determinar los principios
de actuacion del consgjo de administracion de TAVEX, las reglas que regulen su
organizacion y funcionamiento y fijar las normas de conducta de sus miembros, con €l
fin de alcanzar el mayor grado de eficiencia posible y optimizar su gestion en e marco
del buen gobierno corporativo de la Sociedad.

El consgo de administracion, salvo en las materias reservadas a la competencia de la
juntageneral, es el maximo érgano de decision de la Sociedad.

El consgo de administracion se configura basicamente como instrumento de
supervision y control, asumiendo como nucleo de su misidn, aprobar la estrategia de la
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Sociedad y la organizacién precisa para su puesta en préctica, asi como supervisar y
controlar que la direccién cumple los objetivos marcados y respeta el objeto e interés
socia de la compariia, delegando la gestion de los negocios ordinarios de la Sociedad a
favor de los 6rganos gjecutivos y del equipo de direccion.

La determinacion del nimero de consgjeros, dentro del maximo 5 y del minimo 12
fijado por los estatutos sociales, corresponde a lajunta general, si bien se prevé que sea
el propio consglo quien proponga a la junta general € nimero de conseeros que,
atendiendo a las circunstancias presentes en cada momento en la Sociedad, resulte més
adecuado. El consegjo de administracion procurara que en su composicion |os consejeros
externos constituyan una amplia mayoria sobre los consgjeros gecutivos. Asimismo,
procurara que exista un equilibrio razonable entre consejeros externos, dominicales e
independientes, de acuerdo con la composicion cuantitativa del consgo y la
configuracion accionarial de la Sociedad.

Por otra parte, el consgo de administracion y la comisiéon de nombramientos y
retribuciones dentro del ambito de sus competencias procurardn que la elecciéon de
candidatos recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competenciay experiencia,
debiendo extremar € rigor en relacion con aquéllas personas llamadas a cubrir 1os
puestos de consgjero independiente.

Salvo previsién en contrario en los estatutos sociales, en e reglamento de la junta
general 0 en e del consgo de administracion, €l presidente del consgjo asumira la
presidencia de todos los Organos de gobierno y administracién de la Sociedad,
correspondiéndole gecutar los acuerdos del propio consgjo, organo a que representa
permanentemente, pudiendo adoptar, en casos de urgencia, las medidas que juzgue
convenientes alos intereses de la Sociedad.

El consegjo contara con un secretario que no necesitara ser consgjero. EI nombramiento y
cese del secretario € consgjo seran informados previamente por la comision de
nombramientos y retribucionesy aprobados por el pleno del consgjo.

L as principales obligaciones de los miembros del consejo de administracién previstas en
el reglamento del consejo de administracion, derivadas de |os deberes de diligenciay de
lealtad de los consejeros, pueden resumirse en:

(i) informarse y preparar adecuadamente las reuniones del consgo y de las
comisiones alas que pertenezcan;

(ii) asistir alas reuniones de los 6rganos de que formen parte y participar activamente
en |las deliberaciones,

(iii) expresar su oposicion cuando consideren que alguna propuesta de decision
sometida al consejo puede ser contrariaal interés social;

(iv) redizar cuaquier cometido especifico que les encomiende e consgo de

administracion y se halle razonablemente comprendido en su compromisos de
dedicacion;

Documento de Registro - 128 -



v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

)
(xi)

investigar cualquier irregularidad en la gestion de la Sociedad de la que hayan
podido tener noticiay vigilar cualquier situacion de riesgo;

guardar secreto de las informaciones confidenciales y reserva de cuaquier
informacion que conozcan como consecuencia del gercicio del cargo, aln
después de cesar en €l;

no prestar servicios profesionales, ni de ninguna otra naturaleza, en entidades
competidoras de TAVEX o de cualquier empresa del Grupo;

observar las reglas de comunicacion, abstencién y transparencia en relacion con
los conflictos de interés que les afecten;

no hacer uso de los activos de la Sociedad ni valerse de su posicion en ella para
obtener una ventagja patrimonial, salvo que haya satisfecho una contraprestacion
adecuada;

no usar lainformacién no publica de la Sociedad con fines privados y

no usar el nombre de la Sociedad ni su condicion en ella pararealizar operaciones
por cuenta propia o de personas vinculadas.

El reglamento establece como supuestos en que los consgeros deberdn presentar su
dimisién los siguientes:

(i)

(i1)

(iii)

(iv)

v)

cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su
nombramiento como consgjero o cuando desaparezcan las razones por las que fue
nombrado;

cuando alcancen la edad de 75 afos;

cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicion legalmente previstos;

cuando resulten gravemente amonestados por la comision de auditoria por haber
incumplido alguna de sus obligaciones como consgeros; y

cuando su permanencia en el consegjo pueda afectar al crédito o reputacion de que
goza la Sociedad en el mercado o poner en riesgo de cualquier otra manera sus
intereses.

Lafacultad de convocar € consegjo de administracion y de formar el orden del dia de sus
reuniones corresponde a Presidente, quien debera, no obstante, convocarlo cuando asi
se lo soliciten a menos dos consgjeros. El consegjo de administracion se reunira con la
frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, y como minimo y con
carécter ordinario, cinco veces a afio y, ainiciativadel Presidente, cuantas veces éste |0
estime conveniente para el buen funcionamiento de la Sociedad.
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Reglamento interno de conducta

El reglamento interno de conducta de la Sociedad responde a fin de asegurar €l
cumplimiento de los preceptos contenidos en la Ley del Mercado de Valoresy en €
Rea Decreto 629/1993, de 3 de mayo. En este sentido, €l reglamento interno de
conducta regira todas las actuaciones de la Sociedad y de su 6rgano de administracion
que, de uno u otro modo, tengan influencia o puedan afectar a su devenir en e mercado
de valores y especialmente a la cotizacion de las acciones de la misma, comprendiendo
en ellas lainformacion al publico y a las ingtituciones competentes, |a confidencialidad
de la misma informacién y su utilizacion interna. Asimismo, seré de aplicacion a las
relaciones de la Sociedad con |os organismos rectores del mercado bursatil.

El reglamento interno de conducta, entre otros aspectos, determina los criterios de
comportamiento y de actuacion que deben seguir sus destinatarios en relacion con las
operaciones descritas en e mismo, asi como con el tratamiento, utilizacion y
divulgacién de informacién privilegiada, reservada y relevante en orden a favorecer la
transparencia en € desarrollo de las actividades de la Sociedad y la adecuada
informacion y proteccion de los inversores.

21.2.3. Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada
clase delas acciones existentes

No existen diferentes clases de acciones ya que todas son acciones ordinarias y
confieren a sus titulares los mismos derechos politicos y econdémicos, que son los
recogidos en los estatutos sociales y en la Ley de Sociedades Anénimas. Los derechos
gue corresponden a las acciones se describen en el apartado 4.5 de la Nota sobre las
Acciones.

21.2.4. Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los
tenedor es de las acciones, indicando si las condiciones son mas exigentes que
lasquerequierelaley

Para cambiar los derechos de los tenedores de las acciones es necesaria una
modificacion de los articulos de los estatutos sociales de TAVEX en los que se
contemplan tales derechos.

Los estatutos sociales de TAVEX no prevén, para ser modificados, ningin requisito
adicional alos previstos por la Ley de Sociedades Andnimas. Conforme a esta norma,
las modificaciones de los derechos de los titulares de | as acciones requeriran la oportuna
modificacién estatutaria, acordada por lajunta general de accionistas con el quérumy la
mayoria prevista en el articulo 103 de la Ley de Sociedades Andnimas que, en caso de
afectar (i) auna clase de acciones o (ii) a una sola parte de las acciones pertenecientes a
lamisma clase y suponer un trato discriminatorio entre las mismas, debera ser aprobado
por la mayoria de las acciones afectadas.
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21.2.5. Descripcion de las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas
generales anuales y las juntas generales extraordinarias de accionistas,
incluyendo las condiciones de admision

Las condiciones que rigen la manera de convocar la junta general de accionistas,
incluyendo las condiciones de asistencia, se encuentran recogidas en los estatutos
sociales de la Sociedad, asi como en el reglamento de lajunta general de accionistas.

Convocatoria

De conformidad con los referidos documentos, la junta debera ser convocada por €l
consgjo de administracion mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del
Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulacion en la provincia donde
se encuentre su domicilio social, por |o menos un mes antes de la fecha fijada para su
celebracion.

El consgo de administraciéon debera convocar necesariamente la junta general en los
siguientes casos: (i) dentro de los seis primeros meses de cada gjercicio; (ii) siempre que
lo estime conveniente para los intereses sociales y (iii) si lo solicitan accionistas que
sean titulares de, a menos, un 5% del capital social, expresando en la solicitud los
asuntos a tratar en la junta general. En este supuesto, € consgo de administracion
debera convocar lajunta general para celebrarse dentro de los treinta dias siguientes ala
fecha de recepcion del requerimiento.

Por su parte, € anuncio de convocatoria expresara la fecha en primera convocatoria y
todos los asuntos que hayan de tratarse, con indicacion, en su caso, de los puntos del
orden del dia que han sido incluidos a solicitud de los accionistas legitimados. Podrd,
asimismo, hacerse constar lafecha en laque, si procediera, sereuniralajunta genera en
segunda convocatoria. El texto del anuncio y, en su caso, del complemento de la
convocatoria se incluirén en la pagina web de la Sociedad y se informara en ella acerca
de cual esguiera otros aspectos de interés para el seguimiento de la reunion.

Derecho de asistencia

De conformidad con € articulo 12 de los estatutos sociales y e articulo 10 del
reglamento de la junta general, todo accionista tiene derecho de asistencia a la junta
genera con independencia del nimero de acciones del que sea titular y podra hacerse
representar en ella por medio de otra persona, aunque ésta no sea accionista, con
sujecion a las limitaciones fijadas por la ley. La representacién habra de conferirse por
escrito y con caracter especia para cada junta.

Para asistir a la junta sera necesario tener las acciones inscritas en e correspondiente
registro contable de anotaciones en cuenta con 5 dias de antelacion a su celebracion y
proveerse de la correspondiente tarjeta de asistencia. Las tarjetas de asistencia se
emitiran a través de las entidades que lleven los registros contables y se utilizaran por
los accionistas como documento de otorgamiento de representacion para la junta de que
setrate.
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El presidente de la junta general podra facilitar el acceso a la referida junta genera a
cualquier persona gue estime conveniente, pudiendo no obstante la junta general revocar
dicha autorizacion.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar en la junta
general por medio de otra persona, aunque no sea accionista, cumpliendo con los
requisitos y formalidades exigidos por la Ley, los estatutos sociales y € reglamento de
lajunta general de accionistas. No obstante, la representacidn es siempre revocable.

En cualquier caso, tanto para los supuestos de representacion voluntaria como para los
de representacion legal, no se podra tener en lajunta més de un representante.

21.2.6. Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar o
impedir un cambio en e control del emisor

No existe ninguna disposicion en |os estatutos sociales ni en ningn reglamento interno
de TAVEX que tenga por efecto retrasar, aplazar o impedir un cambio en € control del
emisor.

Tampoco existe ninguna disposiciéon que limite el nUmero de votos que puede emitir
cada accionista.

21.2.7.Indicacion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamentos internos, en su caso, que rija e umbral de participacion por
encima del cual deba revelarsela participacion del accionista

No existe ninguna disposicion en |os estatutos sociales ni en ningun reglamento interno
de TAVEX que rija e umbral de propiedad por encima del cua deba revelarse la
propiedad del accionista, siendo de aplicacion las obligaciones previstas al respecto en
la normativa del Mercado de Valores para los accionistas significativos, consegeros y
directivos.

21.2.8. Descripcién de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o
reglamento interno que rigen los cambios en el capital, s estas condiciones
son masrigurosas quelasquerequierelaley

L as condiciones impuestas por |os estatutos sociales de TAVEX son las mismas que las
que requiere la Ley de Sociedades Anonimas en las secciones primera, segunda y
tercera de su capitulo V1.

22. CONTRATOSRELEVANTES

Al margen de los contratos celebrados en e desarrollo corriente de la actividad
empresarial, con fecha 21 de agosto de 2007 la Sociedad adquirid diversos activos
industriales en las ciudades de Puebla y Tlaxacala (México), los cuales consisten
basicamente en los inmuebles, maquinaria e instalaciones de dos plantas industriales
parafabricar denim. TAVEX acordé con la empresa vendedora Acotex el pago aplazado
de parte del precio de la compraventa, todo ello en los términos y condiciones que se
describen el apartado 5.2.1 de este Documento de Registro.
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23. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONESDE INTERES

23.1. Cuando seincluya en & documento de registro una declaracion o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar_el nombre de
dicha persona, su direcciéon profesional, sus cualificaciones y, en su caso,
cualquier interésimportante guetenga en el emisor. Si @ informe se presenta
a peticion del emisor, una declaracion de que se incluye dicha declaracién o
informe, la forma y e contexto en gue se incluye, vy con el consentimiento de
la persona que haya autorizado el contenido de esa parte del documento de

reqistro

No se incluyen en e presente Documento de Registro declaraciones o informes
atribuidos a persona alguna en calidad de experto.

23.2. En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar_una
confirmacion de gque la informacién se ha reproducido con exactitud y que,
en la medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede deter minar
apartir delainformacion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningiin
hecho que harialainformacion reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, €l
emisor debeidentificar la fuente o fuentes delainformaciéon

No procede.

24, DOCUMENTOSPARA CONSULTA

La Sociedad dispone de pagina web (www.tavex.es) a disposicion del pablico, adaptada
a los requisitos exigidos por la normativa del mercado de valores, permitiendo la
consulta publica a través de ella de todos los contenidos requeridos por la normativa
vigente, asi como de todos los documentos incluidos en e cuadro que se incluye a
continuacién, a excepcion de la escritura de constituci on.

Se declara expresamente que estan a disposicion del publico y pueden consultarse en €
domicilio de la Sociedad (calle Gabiria, nUmero 2, Bergara, Guiplzcoa) |os documentos
gue se indican en € siguiente cuadro, asi como en |os organismos que se indican:

Documento CNMV Registro Mer cantil de Guipuzcoa
Escritura de constitucion No Si
Estatutos sociales No Si
Reglamento de lajunta general de accionistas Si Si
Reglamento del consejo de administracion Si Si
Reglamento interno de conducta Si No

Cuentas anualesindividuales de TAVEX, bgjo
PGC, e informes de auditoria de los gjercicios Si Si(*)
2005, 2006 y 2007
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Documento CNMV Registro Mer cantil de Guipuzcoa

Cuentas anuales consolidadas de TAVEX y sus
sociedades dependientes, bajo NIIF, e informes Si Si (%)
de auditoria de los g ercicios 2005, 2006 y 2007

*) Por 1o que se refiere a las cuentas anuales individuales y consolidadas de TAVEX correspondientes a
gercicio 2007, éstas han sido formuladas por el consgjo de administracion de la Sociedad, pudiendo
consultarse en la pagina web de TAVEX y en la CNMV. No obstante, dichas cuentas solo serén objeto de
depdsito en el Registro Mercantil de Guiplizcoa una vez que sean aprobadas por la junta general de
accionistas de TAVEX. A partir de dicha aprobacion y depdsito, las referidas cuentas podran ser consultadas
en e Registro Mercantil.

25. INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES

En el apartado 7.2 del presente Documento de Registro se incluye informacién sobre las
participaciones accionariales de TAVEX en el capital social de otras sociedades. No
existen otras participaciones accionariades distintas de las descritas en € referido
apartado que puedan tener efecto significativo en la valoracion de la Sociedad.
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