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El presente Documento ha sido redactado de conformidad con el modelo establecido en el Anexo |l
de la Circular MAB 1/2011 sobre requisitos y procedimientos aplicables a los aumentos de capital de
entidades cuyas acciones estén incorporadas a negociacién en el Mercado Alternativo Bursatil
Segmento Empresas en Expansion.

Ni la Sociedad Rectora del Mercado Alternativo Bursatil ni la Comisién Nacional del Mercado de
Valores han aprobado o efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacién en relacién con el
contenido del Documento de Ampliacién.

Se recomienda al inversor leer integra y cuidadosamente el presente Documento de Ampliacidén con
anterioridad a cualquier decisidn de inversidn relativa a los valores.
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GVC GAESCO VALORES, S.V., S.A,, Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursatil,
Segmento Empresas en Expansién, actuando en tal condicién respecto de CATENON, S.A., y a
los efectos previstos en la citada Circular MAB 1/2011, declara:

(i) haber asistido y colaborado con la entidad emisora en la preparacion del presente
Documento de Ampliaciéon Reducido,

(ii) revisado la informacién que Catenon ha reunido y publicado,

(iii) que el presente Documento de Ampliacidon Reducido cumple con las exigencias de
contenido, precision y calidad que le son aplicables, no omite datos relevantes ni
induce a confusion a los inversores.
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1. INCORPORACION POR REFERENCIA DEL DOCUMENTO INFORMATIVO DE
INCORPORACION

1.1. Mencidn a la existencia del Documento Informativo de Incorporacion y a que se
encuentra disponible en las paginas webs de la entidad emisora y del Mercado

Catenon prepard, con ocasion de su incorporacion al MAB-EE, producida el 6 de junio de 2011,
el correspondiente Documento Informativo de Incorporacién, de conformidad con el modelo
establecido en el Anexo | de la Circular MAB 5/2010 ( sustituida por la actualmente vigente
Circular 2/2014) sobre requisitos y procedimientos aplicables a la incorporacion y exclusién
en el Mercado Alternativo Bursatil de acciones emitidas por Empresas en Expansion.

Dicho Documento Informativo de Incorporacion estd disponible al publico en la pagina web
de la Sociedad (www.catenon.com), asi como en la pagina web del Mercado Alternativo
Bursatil (www.bolsasymercados.es/mab/esp/marcos.htm), donde ademdas se podra
encontrar toda la informacidn periddica y relevante remitida al Mercado de conformidad con
la Circular 9/2010.

Asi mismo Catenon, puso a disposicién del mercado el Documento de Ampliacién de Capital
Completo en Noviembre de 2013 (“DAC”), de conformidad con el modelo establecido en el
Anexo | de la Circular MAB 1/2011. Dicho Documento de Ampliacién de Capital Completo, esta
disponible al publico en la pagina web de la Sociedad (www.catenon.com), asi como en la
pagina web del Mercado Alternativo Bursatil
(www.bolsasymercados.es/mab/esp/marcos.htm).

1.2. Persona o personas fisicas responsables de la informacidn contenida en el
Documento de Ampliacién. Declaraciéon por su parte de que la misma, segun su
conocimiento, es conforme con la realidad y de que no aprecian ninguna omision
relevante

D. Javier Ruiz de Azcarate Varela, como Presidente y Consejero Delegado y D. Miguel Angel
Navarro Barquin como Consejero y Director General, de Catenon S.A (en lo sucesivo,
“Catenon”, el “Emisor”, la “Compaiiia”, o la “Sociedad”) nombrados como consejeros por el
plazo estatutario de 5 afios en la Junta de Accionistas celebrada con fecha 30 de marzo de
2011, nombramientos con efectos al dia 6 de junio de 2011, fecha de incorporacion a
negociacion de la Sociedad en el MAB, y designados sus respectivos cargos en el Consejo de
Administracién celebrado el indicado dia 6 de junio de 2011, segun consta en la escritura
publica otorgada ante el Notario de Madrid D. José Luis Lopez de Garayo y Gallardo, con fecha
9 de junio de 2011 al numero 1.059 de su protocolo, asumen la responsabilidad por el
contenido del presente Documento de Ampliacion Reducido, cuyo formato se ajusta al Anexo
Il de la Circular MAB 1/2011 sobre requisitos y procedimientos aplicables a los aumentos de
capital de entidades cuyas acciones estén incorporadas a negociacién en el Mercado
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Alternativo Bursatil segmento Empresas en Expansién (en adelante, indistintamente, el
“Mercado”, “MAB” o “MAB-EE”).

D. Javier Ruiz de Azcarate Varela y D. Miguel Angel Navarro Barquin, como responsables del
presente Documento de Ampliacidon Reducido (en adelante, el “Documento de Ampliacion”),
declaran que la informacién contenida en el mismo es, seglin su conocimiento, conforme con
la realidad y que no aprecian ninguna omision relevante.

1.3. Identificacién completa de la Sociedad Emisora

Catenon es una sociedad mercantil de duraciéon indefinida y con domicilio social en Pozuelo
de Alarcén, Avenida de Europa 26, 28224, y N.I.F: A-82539636.

Fue constituida por tiempo indefinido bajo la denominacién “NETSELCOM IBERICA, S.A”
mediante escritura otorgada ante la Notario de Madrid Dofia Pilar Lopez-Contreras Conde, el
dia 4 de Febrero de 2000, bajo el numero doscientos sesenta y nueve de orden de su
protocolo. INSCRITA en el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo 15.045, Libro de
Sociedades, folio 109, de la Secciéon 82, hoja M-251.029, inscripcién 12. Cambiada por la
denominacién que ahora ostenta y el domicilio social mediante acuerdo tomado por la Junta
General Extraordinaria el dia 2 de Marzo de 2000, elevado a publico el dia 30 de Marzo de
2000, mediante escritura otorgada ante Doia Pilar Lopez-Contreras Conde, bajo el nimero
ochocientos setenta y cinco de orden de su protocolo, causando la inscripcién 22 de la hoja de
la sociedad.

El objeto social de la Sociedad consiste en la aplicacién de las nuevas tecnologias informaticas
y de comunicacién en el ambito de recursos humanos y, concretamente en los procesos de
seleccion y preseleccidon de personal, formacidn, captacidn y motivacion.

2. ACTUALIZACION DE LA INFORMACION DEL DOCUMENTO INFORMATIVO DE
INCORPORACION

2.1. Finalidad de la ampliacion de capital. Destino de los fondos que vayan a obtenerse
como consecuencia de la incorporacidn de las acciones de nueva emision.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas realizada el 4 de Noviembre de 2013 acordd
delegar en el Consejo de Administracion la facultad de aumentar el capital social, durante el
plazo de cinco afios, hasta la cantidad maxima legalmente prevista, en una o varias veces, en
la cuantia que cada vez se decida por el Consejo de Administracién.
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Asi, el Consejo de Administracion de fecha 7 de Noviembre de 2013 decidié abordar un primer
tramo, aumentando el capital social mediante la creacidn y puesta en circulacion de 3.141.660
acciones ordinarias, con un valor nominal de 0,02 euros y con una prima de emisién de 0,78
euros. La finalidad de aquella primera ampliacidn fue la captacion de recursos necesarios con
el fin de impulsar el nuevo modelo de expansion internacional asi como potenciar inversiones
en nuevas tecnologias aplicadas a sistemas de busqueda de candidatos y desarrollo de
proyectos "llave en mano". Esta primera ampliacion de capital, se cerré con un 203% de
sobresuscripcidn y dio el refuerzo de balance necesario para abordar con éxito el nuevo
modelo de crecimiento.

Con los recursos captados se impulsé el proceso de cambio en el modelo de expansiéony su
desarrollo con férmulas de proyectos "llave en mano", cuyos resultados ya se han hecho notar
a lo largo del primer semestre del ejercicio en curso, como se refleja en sendos Hechos
Relevantes publicados en el MAB-EE de fechas 1 de Julio de 2014 y 22 de Septiembre de 2014.
Estos resultados de negocio permiten a Catenon cubrir los compromisos adquiridos en el
proceso de refinanciacién de 2013.

Un afio después de haber puesto en marcha el nuevo modelo de expansién gracias a la
mencionada ampliacién de capital social de 2013 y una vez contrastada la via de crecimiento
en la cifra de negocio y demostrado que el nuevo modelo es eficiente y comienza a dar sus
frutos, el Consejo de Administracion ha acordado abordar en el cuarto trimestre del afio un
segundo tramo aumento de capital, al que los propios miembros del Consejo manifiestan su
decisiéon firme de acudir. El aumento de capital se llevard a efecto mediante la creacion y
puesta en circulacién de un maximo de 2.400.000 acciones de valor nominal 0,02€ y prima de
emision de 0,98€ cada una.

Los objetivos que persigue éste aumento de capital social son:

o Debido al ritmo de crecimiento del Grupo y para poder asegurarlo, se considera
conveniente incrementar recursos financieros para soportar mejor las necesidades de
circulante derivadas del mismo.

e Dotarse de un balance que refleje mejor la realidad financiera y potencial de Ila
compafiiia. El Consejo de Administracidon entiende que el nuevo balance después de la
ampliacién, permitird una lectura mdas adecuada sobre la realidad actual de Ia
compaiiia. Ello se debe fundamentalmente a que la deuda a largo plazo se originé para
el desarrollo de un modelo de expansién organica, que en 2012 se decidié abandonar.

e Alcanzar una estructura de capital mas equilibrada a largo plazo y mejorar los ratios de
balance, que estardn asi mas alineados con el resto de la industria. De ésta manera se
posiciona a la compafiia en una mejor situacién con relacién a sus comparables
pudiendo en caso de considerarse apropiado rebajar deuda de coste elevado y
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permitiendo a su vez negociar mejor los vencimientos previstos en 2015.

Este aumento de capital contribuirda positivamente para que la compaiia posea las
capacidades financieras necesarias para poder seguir apostando por la incorporacién de las
ultimas tecnologias aplicadas a la industria de la busqueda y seleccion global de profesionales,
lo que sin duda revertira en construir un modelo de claro valor afiadido y diferencial para los
licenciatarios que se vayan incorporando al proyecto, tanto de operaciones como de
desarrollo de negocio. Asi mismo nos permitira abordar con el minimo riesgo financiero el
desarrollo de nuevos proyectos "llave en mano" para nuestros clientes y "customizar" nuestra
plataforma tecnolégica para clientes clave.

2.2. Factores de riesgo. Actualizacion de los factores de riesgo incluidos en el
Documento Informativo de Incorporacion.

Antes de adoptar la decisién de invertir adquiriendo acciones de la Compafiia, deben tenerse
en cuenta, entre otros, los riesgos que podrian afectar de manera adversa al negocio, los
resultados, las perspectivas o la situacion financiera, econdmica o patrimonial de la Compaifiia.

Estos riesgos no son los Unicos a los que la Compafiia podria tener que hacer frente. Podria
darse el caso de que futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados como
relevantes en el momento actual, pudieran tener un efecto en el negocio, los resultados, las
perspectivas o la situacidn financiera, econdmica o patrimonial de la Compaiiia. Asimismo,
debe tenerse en cuenta que todos estos riesgos podrian tener un efecto adverso en el precio
de las acciones de la Compafiia, lo que podria llevar a una pérdida parcial o total de la inversién
realizada.

Se recomienda al inversor leer integra y cuidadosamente el epigrafe y paginas referidas, asi
como aquellos factores de riesgo detallados en el apartado 2.4 (Asunciones y factores
principales que podrian afectar sustancialmente al cumplimiento de las previsiones o
estimaciones).

Se subrayan a continuacién los principales riegos potenciales:

1. Comportamiento ciclico del sector. El negocio de Catenon esta sujeto a los ciclos
econémicos y politicos de los paises donde desarrolla su actividad. En cuanto a los
ciclos econdmicos, destacar que el mercado de busqueda y eleccién de profesionales
ha tenido historicamente un caracter ciclico, incrementandose en fases de crecimiento
econdémico general y disminuyendo en épocas de recesion. Catenon, en tanto que
prestadora de servicios a otras empresas esta expuesta al riesgo de la actual crisis
global y por tanto puede tener un efecto negativo en la situacién financiera, econdmica
o patrimonial o en los resultados de Catenon o en sus previsiones.
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2. Aparicion de nuevos competidores en el sector. Catenon esta integrada en un entorno
y sector competitivo en practicamente todos los mercados en los que opera, por la
existencia de multiples operadores locales e internacionales que prestan servicios de
busqueda y seleccion de profesionales. Por otro lado, debido a la aparicion de las TIC
aparecen nuevos modelos de negocio de base tecnolégica que pueden derivar en una
competencia directa en el segmento especifico de la busqueda internacional de
profesionales. Esta competencia se prevé que pueda incrementarse en el futuro,
pudiendo tener un efecto negativo en la situacién financiera, econdmica o patrimonial
o en los resultados de Catenon o en sus previsiones. En concreto, el desarrollo de
modelos de inteligencia artificial avanzada y el desarrollo de redes profesionales como
Linkedin mediante integraciones estratégicas verticales, incorporan en sus modelos de
negocio la gestién de la valoracidon de candidatos para el cliente final, mediante la
adquisicion de empresas de reclutamiento internacional e integrandolas en sus
plataformas tecnoldgicas.

3. Riesgos derivados de la estrategia internacional. El modelo de expansidn via licencias,
de reciente implantacién en el Grupo se ha planificado con un ritmo de crecimiento
gue puede verse afectado por las legislaciones locales relativas a franquicias y modelos
de agencia, por lo que cabe la posibilidad de que la Sociedad desarrolle su actividad de
un modo mas lento del establecido conforme a la perspectiva actual. Asimismo la
situacion politica y econdmica de los paises extranjeros puede ser inestable y por ende
la entrada de las operaciones en esos paises. Por ello, el potencial de crecimiento de
las operaciones de licencia internacional de Catenon puede, en un momento dado,
verse limitado por las particularidades de los mismos. Asimismo, posibles cambios en
los marcos juridicos de los diferentes paises podrian afectar negativamente a la
Sociedad. Por ultimo, las fluctuaciones de las divisas con el euro podrian tener un
efecto negativo en la situacion financiera, econdmica o patrimonial o en los resultados
de Catenon o en sus previsiones.

4. Dependencia de los licenciatarios y del personal directivo. Catenon depende de los
servicios que presten los licenciatarios y de sus propios directivos. El personal directivo
posee suficiente experiencia para el correcto funcionamiento del modelo de negocio.
Una eventual pérdida del equipo directivo clave mas experimentado en el modelo de
negocio de expansion podria tener un efecto negativo. El factor de los propios
licenciatarios, que seran profesionales libres vinculados por relaciones mercantiles con
la Sociedad y los mecanismos en los que se opera bajo este modelo particular de
relacion, en el caso de que tales licenciatarios no resultasen eficientes en términos de
resultados, la desvinculacion por contrato de los mismos y la desconexion a la
plataforma tecnoldgica del Grupo, podria eventualmente tener un efecto negativo en
la situacion financiera, econdmica o patrimonial o en los resultados de Catenon o en
sus previsiones.

5. Dependencia de las comunicaciones y almacenamiento de datos globales. El elevado
niumero de documentos confidenciales, sujetos a proteccidén juridica y que son
procesados por Catenon, asi como su almacenamiento y seguridad conlleva una alta
dependencia de los sistemas de seguridad informaticos cuya invulnerabilidad requiere
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de constantes inversiones. Un problema derivado de la seguridad en la custodia podria
tener un efecto negativo en la situacidn financiera, econédmica o patrimonial o en los
resultados de Catenon o en sus previsiones.

2.3. Informaciodn financiera. Referencia a las ultimas cuentas publicadas por la entidad
emisora, ya sean cuentas anuales auditadas o informacién financiera intermedia.

El pasado 22 de septiembre en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular 9/2010 del
Mercado Alternativo Bursatil, Cadtenon presentd el Balance de Situacion y la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias del primer semestre de 2014. Con fecha 23 de septiembre publicé un
Hecho Relevante referente al grado de consecucion del plan de negocios (Documento de
Ampliacion de Capital Noviembre de 2013 —DAC) durante el primer semestre de 2014, Hecho
Relevante que fue ampliado el 26 de septiembre.

Tanto el referido Balance de Situacién como la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del primer
semestre de 2014 se encuentran a disposicion de los inversores en las paginas web de la
Sociedad y del MAB indicadas en el apartado 1 del presente documento.

Se transcriben a continuacidon el Balance de Situacion y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de
Catenon a 30 de junio de 2014.

El siguiente cuadro muestra la evolucidon de estos resultados comparados con el primer
semestre 2013.

S1 2014 Real revisado Dif % Real S1 2014 vs.

por Mazars S12013

Ventas contratadas 5.383.743 7.150.365 33%
Cifra de negocios 3.253.341 4.085.166 26%)
Gastos de personal -2.277.740 -2.052.727 -10%
Gastos de gestion del conocimiento -24.785 -28.665 16%
Gastos de marketing -1.084 -15.652 1345%
Gastos de IT -125.069 -127.913 2%
Gastos generales -567.821 -950.386 67%
Total costs -2.996.498 -3.175.344 6%
Margen Operativo 256.842 909.823 254%
Trabajos realizados por el grupo para su activo 250.000 295.500| 18%
Gastos de reestructuracion -345.761 -84.628|

EBITDA 161.081 1.120.695| 596%
Provisiones por insolvencias de clientes 29.495 -152.218 -616%
Amortizaciones -372.712 -407.325 9%
Gastos financieros y otros resultados -299.715 -199.254 -34%
Resultado Neto -481.850 361.899 175%

Los efectos del nuevo modelo de crecimiento a través de licencias y proyectos llave en mano
se refleja en la parte de ingreso: las ventas contratadas, con 7,15MM, crecieron un 33% y la
cifra de negocios con 4,1MM, un 26% respecto al primer semestre 2013.

10
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La variabilizacién de los costes de produccién, asociada a la unificacion de toda la produccion
del grupo en una unica Direccion Global de Operaciones en India ha permitido multiplicar por
6 el EBITDA después de gastos de reestructuracién, alcanzado la cifra de 1,1MM de euros.

La eficiencia del grupo mejora muy significativamente, como lo muestran los gréficos
siguientes:

Evolucion de ventas y cifra de negocios Evolucion de ventas y cifra de negocios
mensual por empleado mensual por empleadao
522013 vs 51 2014 512013 ws 512014

L0EA2

T 1
ventas contratadas Cifra de negadas Vemas contratadas Cifra de negocios

Con fecha 1 de agosto de 2014, Catenon comunicd la entrada de un inversor estratégico en la
filial de México en julio 2014, que aporta 280 miles de euros en efectivo y 220 miles de euros
en especie, y pretende reforzar la posicion de la compafiia en este mercado de potencial muy
elevado. En el siguiente grafico se detalla la mejora del peso de Asia de un 7% al 24% y por
otro lado con la entrada del inversor estratégico en México se pretende recuperar y mejorar
el peso de LATAM en el conjunto de las ventas del Grupo.

Distribucion geografica de las ventas

B Espafia  ® Europa

LATAM  mAsia

circulo interior: S1 2013
circulo exterior: S1 2014

Con fecha 26 de septiembre publicé un Hecho Relevante referente al grado de consecucién
del plan de negocios (Documento de Ampliacién de Capital Noviembre de 2013 —DAC) durante
el primer semestre de 2014 y estimacion de resultados de cierre del ejercicio 2014. El siguiente
cuadro refleja el porcentaje de consecucion durante el primer semestre del afio 2014 con
relacion a las cifras totales previstas para el aio publicadas en el DAC 2013.
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CUENTADE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA |

2014 Grado de consecucion del
Resutados auditados a Presupuesto 2014 publicado  [Primer semestre sobre o total

14 en elDAC en nov. 2013 presupuestado para 2014
VENTAS CONTRATADAS 7.150.365 17686590 40%
OFRA DENEGOCIOS 4.085.166 35%
Gastos de Personal (2.052.727) 37%
Gestion del conociiento (28.665) 69%
Marketing (15.652) (626.700) 29%
Im (127.913) (995.910) 139%)
Servicios Generales (950.386) (2.292.516) 40%
TOTAL GASTOS OFERATIVOS (3175.314) (2993.7%1) 32%
MARGEN OPERATIVO 909.823 1676539 4%
[Trabajos para el activo | 295.500 | 660.000] 45%)|
IBII’DA Ajustado () | LGs.anl 2336 539| 52%|
[Gastos de reestructuracion (2013)] (81.628)[ = | |
IBII’DA | leessl 2.336 339| 48%'
Provisiones (152.218) (211.767) 72%
Arontizaciones (407 .325) (927.295) 4495
Gastos Financieros (199.254) (367.349) 54%
|ﬁssummm1£s DE IMPUESTOS | 351999| 83110'29| 44%|
| Trrpuest osl = | (48.000) | 0%'
|R£su.TAnD NETO | 361899| ?ezozal 4s%|

|R£sumno|~noﬁﬁmado ") 425.359| ?‘82.029| 54%|

(*) EBITDA Ajustado: Es el EBITDA antes de los gastos de reestructuracion
(**) Resultado neto ajustado: Es el Resultado Neto excluyendo los gastos de reestructuracion que corresponden a actuaciones
del 2013

Asimismo, en el mismo Hecho Relevante se hizo un adelanto de la estimacion de resultados
de cierre del ejercicio 2014 segun se detalla en el punto 2.4. Informacion sobre cuantificacidon
de previsiones o estimaciones de caracter numérico sobre ingresos y costes futuros.

Por ultimo, con fecha 2 de octubre se publicé un Hecho Relevante referente al informe de
auditoria publicado el 22 de septiembre de 2014 referente a los estados financieros
intermedios del primer semestre 2014. En este el auditor expresé en ambas cuentas anuales
(individuales y consolidadas) la misma salvedad que de las cuentas anuales 2012 y 2013 en
relacion a la contabilizacion de créditos fiscales derivados de las bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores y de deducciones fiscales no utilizadas como activos por impuesto
diferidos por un importe total de 980 mil €.

La Compafiia no comparte la opinidon del auditor en relacién a dicho punto ya que prevé
generar beneficios suficientes en los préximos ejercicios para compensar estas bases
imponibles negativas. Se estima que la subsanacidn de la salvedad provendrd, por tanto, de la
generacion de estos beneficios dentro de los plazos legales establecidos a tal efecto.
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2.4. Informacidon sobre la cuantificacion de previsiones o estimaciones de caracter

numérico sobre ingresos y costes futuros (ingresos o ventas, costes, gastos

generales, gastos financieros, amortizaciones y beneficio antes de impuestos)

Las proyecciones a continuacion se han realizado integrando el efecto de la ampliacién de
capital objeto de este documento de ampliacidon de capital reducido, por importe de 2,4MM
de euros. El impacto de esta ampliacidn se refleja en balance (fondos propios y posicion de
tesoreria), y en las proyecciones de cash-flow. Estd previsto atender el calendario de
devolucién de deuda vigente, sin contratacion de deuda adicional por parte de la compaifiia.

REVISION DE LAS PROYECCIONES DE LAS CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CONSOLIDADAS 2014-2016 PUBLICADAS EN EL DAC

R T GUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA
2013 2014 2015 2016
g‘:‘;‘;;‘;; DAR DAC age)/ DAR DAC ae)/ DAR DAC ae)/
AR 2014 (e) 2014 DAC 2015 (e) 2015 DAC 2016 (e) 2016 DAC
auditados
VENTAS CONTRATADAS 9482.874| 17.823.000( 17686540 1% | 25.644.113 -4%| 37.622700
CIFRA DENEGOCIOS 6.011.646 8.283.524| 11670.300| -29%| 15301470 -19%6| 22.955823
Gastos de Personal|  (4.304.995)|  (4.193.112) 05) (7.682.086) 09| (39.267.528)
& A3 YR e P Ocos 2% 5 -D% -20%
Gestidn del conocimiznto (46.323) (63.154) 279 (347.397) 61% (601.232)
& A 3 YR R PAgOcos - - 2% -3%
Marketing (14.914) (17.342) 9796 (353.553) 69% (769.26 1)
on ¥ 20T O PagOcoz 0% 0% 2% -3%
T (254.327) (302.302) -69% (782674 0%  (1.117.337)
o ¥ 3T O PAgOCOs 2% =% -5% 22 -5%
Servicios Generales|  (1514.346)|  (2.050.838) -14%|  (2.379.300) | 2res|  (2.349.199) 30)
&0 B 12 ST R ae negocos 25% -25% 29 - 0% - - 2% =%
TOTAL GASTOS OPERATIVOS (6135405)| (6.628.849)| (2.993.761)| -31%| (11.545510)| (14578.039)| -21%/| (14.604617)| (19.806.722)| -26%
o Aok 2 O R G P00 -02% -20% 6% -5y -77% 638 7%
MARGEN OPERATIVO (123.759) 1.654676 1676539 -1% 3.795.961 4.380.838( -14% 8.351.206 9825842 -15Po
o Yok 2 O G PS03 -2% 0% 2% 25% 23% 0% 33%
[Trabajos para el activo | 498.501 600.000 660.000]  -9%] 660.000 660.000] 0% 660.000] 660.000] 0%
EBITDA Ajustado (*) 374.742| 2.254676 2598.739 -13% 4.415.961 5.339.746 -1 9.011.206( 10838553 -1P6
o Vi 2 G G OO o3 27% 22% % 20% »% 3%
[Bastos de reestructuracién (2013)]  (650685)] (132.128)] -] | -] -~ | | -] |
EBITDA (275.943; 2.122548 2598.739 -18% 4.415.961 5.339.746| -1 9.011.206 10838.953| -1P®6
& Yok (2 3 e P OO 5% 26% 22% % 20% EL 37%
Provsines (42.048) (202.322) 211767 -4% (242.433) -28% (375.136) -28%
&0 Ve la ST Ce ey osoz - 2% 2% ® 2%
Amortizacion es (754.562) (809.329) 13% (309.328) 5| -23% (929.329) -20%
on e 2 SR de neg ooz - 3% -0% -5% -0% ~%
Gastos Financieros (709.538) (407.174) | 119 (25057 1) (231.152) 2% (162.066) 9%
o Vi 12 G G OO - 2% -5% -3% 2% B - % S
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (L782097) 703223 1092229 -36% 3113129 3723605 -16% 7.538.175 8.996.618( -16%
& B2 TR e P OO -30% % 0% 20% 20% 33% 30%
Trrpuestos (33.972) (46.000) i 4% (256.56 1) @13.a10)] 20% (664.969) (636.193) 4%
o e e 2% - 0 2% - % -3% 2%
RESULTADONETO (1.876.070) 657223 1044229 -37% 2.856.568 3509.695 -19%% 6.873711 8360.425 -18%
& ¥k 12 Y3 O DA OTOZ -3 % 0% 0% 0% 20% 28%
RESULTADONETO Ajustado () (1.388.056) 7956.319 1.044.229| -28% 2.856.568 3509.695( -19%6 6873711 8.360.425( -18%
& ke 2 O G OG0 23% 9% 0 T 0% 0% 20%

(**) El Resultado Neto Ajustado, es el Resultado Neto del Ejercicio sin imputacion de los gastos de reestructuracidn correspondientes al 2013
Las previsiones publicadas en el DAC de noviembre 2013 (columna DAC 2014, 2015 y 2016,
correspondiente al plan de negocio publicado en noviembre 2013) han sido revisadas y, por
tanto, se dejan sin vigencia. Las columnas DAR 2014 (e), DAR 2015 (e) y DAR 2016 (e) se
corresponden a las nuevas estimaciones del plan de negocio de la compaiiia.

Ventas contratadas: A lo largo del ejercicio 2013 se testaron tres modelos de expansidn por
licencias que vienen descritos en el DAC (pdg.11 y siguientes). De estos tres modelos, en el
ejercicio 2014 ha tenido especial relevancia el MODELO 1, que es el que provee el servicio
integral "llave en mano" a los clientes. Este servicio va desde la blsqueda y seleccién, a la
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contratacién y puesta a disposicion de equipos de profesionales con toda la logistica
necesaria. Estos proyectos tienen una duracién de 2 a 5 afios por lo que aportan un negocio
recurrente y de riesgo muy controlado. Este modelo produce un gap mayor entre la venta
contratada y la facturacidon que se va generando a lo largo del tiempo, y esa es la razén del
diferencial mayor entre la cifra de negocio (facturacién) estimada de cierre de 2014 vy la cifra
proyectada en el DAC.

Cifra de negocios: el incremento de la cifra de negocios en los ejercicios reflejados en estas
proyecciones se debe principalmente al desarrollo del negocio por via de licencias. Esta via
pasara a representar el 48% de la cifra de negocios del grupo en el 2016.

La desviacion que existe respecto al DAC publicado en noviembre 2013 se debe
principalmente en el cambio en el mix proyectos/procesos. Los proyectos, si bien dan una
base estable de ingresos rentables y recurrentes, tienen un ciclo de facturacidon anualizado
que difiere sustancialmente del ciclo de facturacién en procesos.

Por otro lado hay que tener en cuenta los retrasos en los proyectos que algunos clientes estan
teniendo en Arabia Saudi y que repercuten en la ralentizacion de la contratacién de los
candidatos.

Estd incluido en estas proyecciones por ejemplo un contrato firmado a final del tercer
trimestre 2014 por importe total de 10MM de euros en cinco afios y que por criterios de
prudencia y una vez consultado el mejor criterio al auditor de cuentas se reflejan como venta
contratada solo los dos primeros afios, esto es 4,1MM de euros, cuya cifra de negocios se
repartird en 140.000 euros para 2014, 2MM para 2015 y 2MM para 2016.

Trabajos realizados por la compaiia para su activo: recoge la activacion de los gastos
incurridos para el desarrollo de proyectos de |+D+i y la integracion de tecnologias disruptivas
en la plataforma propia de la Compaiiia. Se capitalizaran los gastos de desarrollo en proyectos
especificos que demuestran una creacidn de valor econdmico clara para la Compaiiia.

Gastos de personal: esta partida, si bien crece en valor absoluto en los ejercicios proyectados,
decrece en porcentaje sobre la cifra de negocios, gracias a la integracion del modelo de
licencias y la eficiencia generada en el negocio ordinario a raiz de la reestructuracion
acometida en 2013. En este modelo, el personal dedicado a la captaciéon de negocio y a la
gestion del cliente esta externalizado, y se apoya en un modelo productivo a través de las
plataformas de produccion, de menor coste salarial y por tanto disminuyendo
considerablemente el coste marginal a medida que crece la cifra de negocios. De esta forma
bajard el riesgo de la compaiia en proporcién al coste fijo representado por este gasto de
personal en la actualidad. El ahorro que existe en el 2014 en esta partida respecto a las
previsiones publicadas en el DAC se deben por una parte en una menor retribucién variable (-
400 miles de euros), y por otra parte a un menor numero de empleados en el total del afio
tanto fijos como temporales, debido a la diferencia temporal del ciclo de facturacion detallado
en el apartado de la cifra de negocios.

Costes de gestion del conocimiento: esta partida corresponde a las fuentes de captacién e
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identificacidon de candidatos no gratuitas. Crece principalmente a raiz de la mayor cobertura
geografica proyectada para los préximos ejercicios y por el aumento del nimero de procesos
de seleccién vendidos y, por otro lado, por la necesidad de alimentar la estructura de GEDOC
(Base de Datos Integrada del Grupo). El ahorro importante en esta partida respecto a las
previsiones anteriores se debe a dos razones principales. Por una parte la erosidn constante
del coste de estas fuentes de captacién, debido al cada vez mayor protagonismo de fuentes
de captacién alternativas como las redes sociales. Por otra parte, el mayor peso de los
proyectos en el mix de negocio supone un ahorro respecto a lo previsto anteriormente, ya
gue esta via de ingresos consume menos fuentes de captacién en proporcion de su ingreso.

Costes de marketing: en esta partida estdn recogidos tanto las acciones de marketing
destinadas a captar nuevos Licenciatarios como las orientadas a apoyar el esfuerzo comercial
de los licenciatarios en sus mercados locales respectivos con modelos on-line y off-line, asi
como la compra de bases de datos sectoriales de clientes potenciales. El ahorro en esta
partida en 2014 proviene en gran parte del éxito de los esfuerzos realizados inicialmente a
través de la red de colaboracién de Catenon y la notoriedad de la marca en algunos mercados.
Adicionalmente, la estrategia online en foros de franquicias y licencias iniciada recientemente
y apoyada por impactos en redes sociales esta dando resultados esperanzadores y deja prever
un menor coste que las estrategias mas clasicas que se habian planificado anteriormente.

Costes IT: esta partida recoge los costes de telecomunicaciones, asi como el coste asociado al
cloud computing, y los propios de mantenimiento de las plataformas tecnoldgicas
propietarias. El coste decreciente de las capacidades de almacenamiento en el cloud, asi como
los acuerdos de soluciones VolP para videoconferencias ha permitido un ahorro significativo
en esta partida respecto a lo planificado.

Servicios generales: en esta partida estan recogidos los demas costes de explotacién como
alquileres, consultoria y asesoramiento, gastos de viajes, y seguros, entre otros. Si bien crece
en valor absoluto, decrece en porcentaje sobre la cifra de negocios, al ser una parte de estos
costes soportados por los licenciados en su negocio. Al tener mayor importancia los proyectos
llave en mano, donde los profesionales estdan ubicados mayoritariamente en las oficinas de
nuestros clientes, anticipamos un crecimiento menor de lo previsto en esta partida de costes,
en 2014 y ejercicios posteriores.

Gastos de reestructuracion: la compafia asumié en 2013 gastos de reestructuracion para
completar la adaptacion de su negocio ordinario iniciada en 2012. Estos gastos no recurrentes
(principalmente indemnizaciones al personal y servicios juridicos) se reflejan en los ejercicios
2013 y 2014, que recoge la ultima partida de la liquidacion de las sociedades reestructuradas
en 2013, Netselcom HR SAU y Catenon BV.

EBITDA: es positivo en todos los ejercicios, y crece de forma significativa. El volumen de
negocio alcanza la masa critica y absorbe con mayor rentabilidad los costes fijos de estructura
corporativa. La desviacién que existe respecto a las previsiones del DAC se deben a la
traslacion de la minoracién en la cifra de negocios, compensada de forma positiva por las
eficiencias adquiridas gracias a la reestructuracion acometida en 2013.
En los epigrafes relativos a cifra de negocio y costes, se explicitan las variaciones relativas al
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DAC.

Provisiones: esta partida corresponde a las provisiones por deterioro del crédito comercial de
sus clientes. La compafiia ha realizado importantes esfuerzos en su gestién del cobro, que le
ha permitido reducir los impagos a pesar de la crisis. Esta partida se mantiene en torno al 2%
de las ventas.

Amortizaciones: las dotaciones a la amortizacién se han estimado en funcion de la vida util de
los elementos del inmovilizado intangible y material y de su coste contable, teniendo en
cuenta las nuevas altas de inmovilizado previstas cada afio en el plan de negocio.

Gastos financieros: se han estimado en funcidn del calendario de devolucién de la deuda
contratada y de su cuadro de vencimiento y en un entorno de estabilidad del Euribor 12
meses, indice de referencia en las operaciones a tipo variable. No se prevé contratar nueva
deuda financiera en los ejercicios proyectados.

Impuesto sobre beneficios: se ha estimado tomando en cuenta una tasa impositiva del 20%
(tasa impositiva media de los diferentes mercados donde opera el Grupo), asi como la
compensacion de bases imponibles negativas existentes y aplicando las deducciones por |+D+i
en los afios cubiertos por el business plan.

Resultado neto: Es positivo en todos los ejercicios y se multiplica por 10 en los ejercicios
contemplados. El resultado neto en porcentaje de la cifra de negocio se mantiene en valores
similares a las del DAC; si bien existen desviaciones en valor absoluto. En los epigrafes sobre
cifra de negocios y costes operativos se explican estas desviaciones respecto al DAC.
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PROYECCIONES DEL BALANCE CONSOLIDADO 2014-2016

31.12.2014 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2016 | 31.12.2016
ACTIVO 31.12.2013 © DAC A © DAC A © DAC A
A) ACTIVO NO CORRIENTE 5.640.513 5.471.245 5.921.635 -8% 5.171.068 5.910.340 -13% 4.502.406 4.970.471 -9%
L Inmovilizado intangible 3.967.938 3.717.616 3.904.081 -5% 3.588.522 3.788.686 -5% 3.459.428 3.673.291  -6%)
2. Otro inmovilizado intangible 3.967.938 3.717.616 3.904.081 -5% 3.588.522 3.788.686 -5% 3.459.428 3.673.291 -6%
IL. Inmovilizado material 103.671 92.267 608.000 -85% 71.533 936.000 -92% 530.799 1.144.000 -54%
2. Instalaciones técnicas, y otro inmovilizado material 103.671 92.267 608.000 -85% 71.533 936.000 -92% 530.799 1.144.000 -54%
V. Inversiones financieras a largo plazo 112.538 266.330 153.180 74% 266.330 153.180 74% 266.330 153.180 74%
VL Activos por impuesto diferido 1.456.367 1.395.032 1.256.374 11% 1.244.684 1.032.474 21% 245.850 (1]
B) ACTIVO CORRIENTE 5.020.576 7.100.337 6.151.280 15% 9.228.766 8.365.831 10% 16.867.495 15.699.780 7%
IIL Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 2.644.658 4.090.273 4.724.398 -13% 4.582.410 7.088.771 -35% 5.297.770 10.680.638 -50%
1. Clientes por ventas y prestaciones de servicios 2.600.780 3.958.963 4.724.398  -16% 4.582.410 7.088.771  -35% 5.297.770 10.680.638  -50%
2. Deudores varios 43.879 131.310 0 0 0 0 0
V. Inversiones financieras a corto plazo 44.702] 33.754 4.877 592% 33.754 4.877 592% 33.754 4.877 592%
VL Periodificaciones a corto plazo 10.282 37.977 55.814 -32% 35.000 35.000 0% 15.000 15.000 0%
VIL Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 2.320.934 2.938.333 1.366.191 115% 4.577.602 1.237.183 270% 11.520.972 4.999.265 130%
TOTAL ACTIVO (A+B) 10.661.089 12.571.582 12.072.915 4% 14.399.834 14.276.171 1% 21.369.901 20.670.251 3%
31.12.2014 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2016 | 31.12.2016
PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31.12.2013 (© DAC A © DAC A © DAC A
A) PATRIMONIO NETO 980.182| 4.764.465 2.813.921 69% 7.579.049 6.237.216 22% 14.235.072 14.212.603 0%
A-1) Fondos propios 931.377 4.764.465 2.813.921  69% 7.579.049 6.237.216  22% 14.235.072 14.212.603 0%
L Capital 326.733 374.733 2.763.900 -86% 374.733 2.763.900 -86% 374.733 2.763.900 -86%
1. Capital escriturado 326.733 374.733 2.763.900 -86% 374.733 2.763.900 -86% 374.733 2.763.900 -86%
IL Prima de emision 11.096.348 13.448.348 8.645.853 56% 13.448.348 8.645.853 56% 13.448.348 8.645.853 56%
IIL. Reservas (8.135.615)| (9.235.013) (9.057.541) 2%| (8.577.791) (8.099.713) 6%| (5.980.895)| (4.975.056) 20%
IV. (Acciones y participaciones de la sociedad dominante) (480.019) (480.825) (582.519) -17% (480.825) (582.519) -17% (480.825) (582.519) -17%
VL Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante (1.876.069) 657.223 1.044.229 -37% 2.814.585 3.509.695 -20% 6.873.711 8.360.425 -18%
A-2) Ajustes por cambios de valor 48.805 - -- - -- - -
B) PASIVO NO CORRIENTE 5.183.215 4.611.533 4.638.126 -1% 3.125.064 3.147.816 -1% 1.710.287 1.732.079 -1%
L Provisiones a largo plazo 0 ) 0 0 0 0 [}
IL Deudas a largo plazo 5.182.035 4.610.354 4.638.126 -1% 3.123.884 3.147.816 -1% 1.709.107 1.732.079 -1%
2. Deudas con entidades de crédito 5.182.035 4.610.354 4.638.126 -1% 3.123.884 3.147.816 -1% 1.709.107 1.732.079 -1%
2.1 Préstamos Participativos (*) 1.663.542 1.384.373 1.384.373 0% 1.221.740 1.074.198 14% 745.098 667.057 12%
2.2 Otros préstamos 3.518.493 3.225.980 3.253.753 -1% 1.902.144 2.073.618 -8% 964.009 1.065.023 -9%
1V. Pasivos por impuesto diferido 1.180 1.180 0 1.180 (1] 1.180 (1]
C) PASIVO CORRIENTE 4.497.693 3.195.584 4.620.867 -31% 3.695.721 4.891.138 -24% 5.424.543 4.725.568 15%
IIL Deudas a corto plazo 1.731.303 1.744.308 1.768.735 -1% 1.840.469 1.840.310 0% 1.768.776 1.765.737 0%
2. Deudas con entidades de crédito 1.673.953 1.740.309 1.768.735 2% 1.836.470 1.840.310 0% 1.764.777 1.765.737 0%
4. Otros pasivos financieros 57.350 3.999 0 3.999 0 3.999 0
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 2.766.390 1.451.276 2.852.132 -49% 1.855.253 3.050.829 -39% 3.655.766 2.959.831 24%
3. Pasivos por impuesto corriente 0 81.475 302.345 -73% 484.753 522.390 7% 1.182.963 1.296.971 -9%
4. Otros acreedores 2.766.390 1.369.801 2.549.787  -46% 1.370.500 2.528.438  -46% 2.472.803 1.662.859  49%
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A +B+C) 10.661.089] 12.571.582  12.072.914  4%| 14.399.834  14.276.170  1%| 21.369.901] 20.670.250 3%

La columna 31.12.2013 corresponde al balance auditado a 31.12.2013.

Las columnas 31.12.2014 DAC, 31.12.2015 DAC, y 31.12.2016 DAC, corresponden a las
previsiones del plan de negocios publicado en el DAC de noviembre 2013, que quedan sin
vigencia por la publicacién de las nuevas estimaciones revisadas del plan de negocio.

Las columnas 31.12.2014 (e), 31.12.2015 (e), y 31.12.2016 (e) corresponden a las nuevas
estimaciones del plan de negocio.

ACTIVO

Inmovilizado intangible: |la evolucién del inmovilizado intangible estd determinada por las
inversiones a realizar en los proximos ejercicios y la politica de amortizaciones, que a su vez
es en funcion de la vida util de los elementos a amortizar. No se contemplan bajas ni
desinversiones de elementos del inmovilizado intangible en los ejercicios proyectados. No
existen inversiones comprometidas a la fecha del presente documento.

Inversiones financieras a largo plazo: en esta partida se reflejan las fianzas y depésitos que la
compafia tiene vinculados a sus alquileres de oficinas principalmente. No se prevén

variaciones en los afios comprendidos en la informacion financiera proyectada.

Activos por impuestos diferidos: se reducen en los ejercicios proyectados a medida que se van
revirtiendo las bases imponibles negativas pendientes de compensar.
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Deudores comerciales y cuentas a cobrar: esta partida se ha proyectado utilizando un periodo
medio de cobro de 65 dias. El crecimiento de esta partida en balance estd vinculado al
aumento del volumen de negocio. La diferencia respecto al DAC proviene esencialmente del
traslado temporal de la cifra de negocio explicada anteriormente, y de la evolucién del peso
de la linea de ingresos por los proyectos "llave en mano"

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe recoge la caja fruto de las
actividades de explotaciéon, de inversion y de financiacion del Grupo. No se contempla su
conversion en productos financieros (depdsitos a plazo, etc.) que puedan generar ingresos
financieros adicionales. La diferencia respecto al DAC proviene esencialmente de la ampliaciéon
de capital objeto de este DAR, y por otra parte, de la menor inversién en inmovilizado material.

PASIVO

Fondos propios: esta partida recoge en 2014 la entrada de fondos por importe de 2,4 millones
de euros resultante de la ampliacién de capital objeto del presente Documento de Ampliacién
Reducido, que explica la diferencia respecto al DAC, siendo la diferencia de 272.045€, hasta
los 2.672.045€ que figuran en la tabla inferior, correspondientes a la parte en efectivo de la
ampliacién de capital en México (4.815.200 pesos mexicanos a tipo de cambio de 17,7 pesos
mexicanos por euro.).

Deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo: estas partidas recogen el cuadro de
vencimiento de la deuda actual del grupo, fruto de la refinanciaciéon llevada a cabo en 2013.
No se planifica contratacién de deuda financiera nueva en los ejercicios proyectados. Cabe
destacar que a 31.12.2013, la compaiiia tiene formalizados 3 préstamos participativos por
importe total de 1,7 millones de euros, que computan como fondos propios a efectos
mercantiles.

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar: esta partida incluye tanto los acreedores
comerciales como la deuda aplazada con la administracién publica. Se ha proyectado
asumiendo un periodo medio de pago a proveedores de 60 dias, y tomando en cuenta los
vencimientos de los aplazamientos concedidos. Se ha tomado en cuenta para el IVA un tipo
medio del 18%, teniendo en consideracion que la Compaiiia opera en diferentes mercados. El
menor gasto operativo en marketing y gestion del conocimiento explica la reduccion en esta
partida respecto al DAC.

PROYECCIONES DEL CASH-FLOW CONSOLIDADO 2014-2016
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2014 (e) 2015 (e) 2016 (e)

Ingresos 7.745.623 17.470.325 26.239.295
Personal (4.032.578) (7.533.874) (7.361.603)
Gestion del conocimiento (100.362) (408.283) (709.015)
Marketing (63.205) (416.847) (907.644)
ITr (441.614) (1.013.351) (1.493.274)
Servicios generales (2.483.925) (2.790.831) (3.443.132)

IVA repercutido (1.420.876) (2.747.756) (4.041.493)

IVA soportado 393.046 717.098 1.132.458

Impuestos aplazados (518.644) (22.005) -

Impuesto sobre beneficio - - -
Total Impuestos (1.546.474) (2.030.658) (2.909.035)
Inversiones - -- (600.000)

Gastos financieros (544.462) (246.903) (168.066)

Devolucidon de deuda (283.867) (1.390.309) (1.486.470)

Descuentos facturas (303.784)

Ampliacién de capital 2.672.045

Dividendos - - (217.689)
Financiacion 1.539.933 (1.637.212) (1.872.225)
POSICION DE CAJA INICIO DE EJERCICIO 2.320.934 2.938.333 4.577.602
POSICION DE CAJA FINAL DE EJERCICIO 2.938.333 4.577.602 11.520.972

La linea ampliacion de capital corresponde por una parte a la ampliacion de capital de
2.400.000 euros objeto del presente documento de ampliacion de capital reducido.
Adicionalmente, se incluye una ampliacidn de capital de 272.045 euros (hasta los 2.672.045
euros que figura en la tabla superior) en Catenon S.A. de C.V. (filial de México) valorada al
tipo de cambio peso mexicano por euro de 31.07.2014.
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RESUMEN GRAFICO EJECUTIVO DE LAS PREVISIONES FINANCIERAS
A modo de resumen, se exponen a continuacion graficos que muestran las principales
magnitudes de las previsiones:

Evolucion de la cifra de negocios
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2.4.1.Confirmacion de que las previsiones y estimaciones se han preparado utilizando
criterios comparables a los utilizados para la informacion financiera histérica

El balance de situacidn y la cuenta de pérdidas y ganancias proyectados contenidos en este
Documento y relativa al Plan de Negocio de la Sociedad estan elaborados siguiendo las normas
del nuevo Plan General de Contabilidad, (aprobado por medio del Real Decreto 1514/2007,
de 16 de noviembre) y es comparable con la informacidn financiera histérica correspondiente
al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, al haberse elaborado con arreglo a los mismos
principios y criterios contables aplicados por Catenon en las cuentas anuales correspondientes
al citado ejercicio.

2.4.2. Asunciones y factores principales que podrian afectar sustancialmente al
cumplimiento de las previsiones o estimaciones

La evolucidn del negocio de la Compaiiia en los términos proyectados en su Plan de Negocio
depende fundamentalmente de cinco factores de riesgo:

1. Que el modelo de expansion por licencias vaya mas lento de lo previsto porque la
adaptacion legal de los acuerdos de licencias en cada pais exija mas tiempo del
considerado dentro de las hipdtesis para la elaboracién del Plan de Negocio de
Licencias.

2. Que el modelo de expansién por licencias por sectores y ciudades no sea
suficientemente atractivo para los licenciatarios y por tanto la hipétesis del nimero de
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licenciatarios posibles se reduzca a licenciatario por localizacién o ciudad y no por
sector y niUmero de empresas.

3. Que los estandares de calidad de la actuacidon de todos los licenciatarios no sea
homogéneo en todas las localizaciones y por lo tanto afecte a la gestidon de las grandes
cuentas y a las hipdtesis de ingresos por referencias (sinergias comerciales) entre los
diferentes licenciatarios.

4. Que la integracion en modelo red dentro de la web no alcance los niveles de
penetracién en los clientes, en cuyo caso seria mayor el gasto en marketing para la
captacidn de nuevos clientes que el recogido en las hipdtesis del plan de negocio.

5. Que los ritmos de incorporacién de nuevas licencias no sea el proyectado en cuyo caso
se producirian retrasos en los niveles de facturacion proyectados mensualmente.

Adicionalmente, se recomienda al inversor leer integramente el epigrafe 2.2 (Factores de
Riesgo).

2.4.3. Declaracion de los administradores de la entidad emisora de que las
previsiones o estimaciones derivan de analisis efectuados con una diligencia
razonable.

La informacién financiera incluida en el apartado 2.4 incluye estimaciones, proyecciones y
previsiones que son, por su naturaleza, inciertas y por tanto podrian ser susceptibles de no
cumplirse en el futuro. No obstante, con la informacidn conocida hasta la fecha, Catenon cree
gue las expectativas que han servido de base para la elaboraciéon de las previsiones y
estimaciones son razonables.

El Consejo de Administracién de la Sociedad ha aprobado en su sesién del dia 17 de
Septiembre de 2014 el Plan de Negocio reflejado en el presente Documento de Ampliacion

2.5. Informacidn sobre tendencias significativas en cuanto a produccidn, ventas y costes
de la entidad emisora, desde la ultima informacion de caracter periédico puesta a
disposicion del Mercado hasta la fecha del Documento de Ampliacién

No se ha publicado informacién de caracter periddico desde la publicacién de los estados
financieros intermedios a 30.06.2014, publicados el 22 de septiembre de 2014, dltima
informacién publicada hasta la fecha del Documento de Ampliacién.

Con fecha 1 de octubre 2014, Catenon publicé un Hecho Relevante sobre un avance de
resultados del tercer trimestre de 2014, reflejados en el siguiente cuadro:
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Dif % ac. Q3 2014 vs.

Acumulado Q3 2013 Acumulado Q3 2014 Ac. Q3 2013

Ventas contratadas 7.193.456 14.195.735 97%
Cifra de negocios 4.635.990 5.921.323 28%
Gastos de personal -3.653.188 -3.138.975 -14%
Gastos de gestion del conocimiento -34.213 -42.077 23%
Gastos de marketing -12.344 -24.555 99%
Gastos de IT -184.331 -203.092 10%
Gastos generales -1.206.130 -1.353.445 12%
Total costs -5.090.206 -4.762.145 -6%
Margen Operativo -454.217 1.159.177 355%
Trabajos realizados por el grupo para su activo 450.000 445.500 -1%
Gastos de reestructuracion -345.761 -103.128

EBITDA -349.978 1.501.550 529%

2.6. Informacion publica disponible. Mencion a la existencia de las paginas webs de la
entidad emisora y del Mercado en las que se encuentra disponible la informacion
periodica y relevante publicada desde su incorporacion al Mercado

En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular 9/2010 sobre la informacion a suministrar por
Empresas en Expansidn incorporadas a negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil, el
Documento Informativo de Incorporacion al Mercado de Catenon, esta disponible en la pagina
web de la Sociedad (www.catenon.com), asi como en la pagina web de Bolsas y Mercados
Espanoles (www.bolsasymercados.es/mab), donde ademads se puede encontrar la informacion
relativa a la compaiiia y su negocio.

Ambas péginas webs, y atendiendo a la citada Circular 9/2010, recogen todos los documentos
publicos que se han aportado al Mercado para la Incorporacién de los valores de Catenon, asi
como toda la informacion periddica y relevante remitida con posterioridad al Mercado de
conformidad a esta Circular.

3. INFORMACION RELATIVA A LA AMPLIACION DE CAPITAL

3.1. Numero de acciones de nueva emisidn cuya incorporacion se solicita y valor nominal
de las mismas. Referencia a los acuerdos sociales adoptados para articular la
ampliacion de capital. Informacidn sobre la cifra de capital social tras la ampliacién
de capital en caso de suscripcion completa de la emisidn.

La ampliacidon de capital con cargo a aportaciones dinerarias y con derecho de suscripcion
preferente contemplada en este Documento de Ampliacidn, se corresponde con la captacion
de nuevos recursos con los que, (i) poder continuar desarrollando el negocio de la Compafiia
de acuerdo con el nuevo Plan de Negocio de Expansién mediante Licencias (PAEL), cuyo eje
principal recae en la revision de la estrategia de expansidn internacional de la Compaiiia, vy (ii)
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reforzar el balance de la compaiiia.

Hay que dejar constancia que con fecha 4 de noviembre de 2013 la Junta General
Extraordinaria de Accionistas acordd por unanimidad, segun lo dispuesto en el articulo 297 de
la Ley de Sociedades de Capital, delegar en el Consejo de Administracion la facultad de acordar
en una o varias veces el aumento de capital social hasta una cifra determinada en la
oportunidad y cuantia que dicho drgano decida, sin previa consulta a la Junta General.

Estos aumentos no serian superiores en ningun caso a la mitad del capital social. Dado que el
capital social de Catenon ascendia al dia de la fecha a 263.899,56 € representado por
13.194.978 acciones de 0,02 € por accion, la ampliacidon de capital seria por un maximo de
131.949,78 €.

Al amparo de la delegacién conferida por la sefialada Junta General Extraordinaria de
Accionistas, el Consejo de Administracion de la Sociedad acordd, en su sesidn celebrada el 7
de Noviembre de 2013, aumentar el capital social de la Sociedad mediante aportaciones
dinerarias por un importe nominal de sesenta y dos mil ochocientos treinta y tres euros con
veinte céntimos (62.833,20 €) mediante la emision y puesta en circulacion de tres millones
ciento cuarenta y una mil seiscientas sesenta (3.141.660) acciones ordinarias de dos céntimos
(0,02) de euro de valor nominal y prima de emisidn de setenta y ocho céntimos (0,78) de euro
y de la misma clase y serie que las acciones de Catenon, S.A. en circulacién.

Dado que la ampliacién de capital se suscribié en su integridad, el capital social en la actualidad
estd integrado por trescientos veintiséis mil setecientos treinta y dos euros con setenta y seis
céntimos de euro (326.732,76 €) totalmente suscrito y desembolsado, y estd representado
por dieciséis millones trescientas treinta y seis mil seiscientas treinta y ocho acciones
(16.336.638) de DOS CENTIMOS DE EURO (0,02 €) de valor nominal cada una, de una sola clase
y serie, acumulables e indivisibles y numeradas correlativamente de la 1 a la 16.336.638,
ambos inclusive.

En consecuencia y en virtud de la delegacién de repetida referencia, el Consejo de
Administracién puede al dia de publicacién del presente DOCUMENTO DE AMPLIACION llevar
a cabo una o varias ampliaciones hasta un limite de nominal de 69.116,58 €, es decir,
3.455.829 acciones a su valor nominal de 0,02 €.

Importe de la emision y acciones que se emitiran:

Se ha acordado por unanimidad en el Consejo de Administracién celebrado con fecha 20 de
octubre aumentar el capital social en la cuantia maxima de 47.944,20 euros, mediante la
emisién y puesta en circulacidon por un maximo de 2.397.210 acciones ordinarias de 0,02 euros
de valor nominal cada una de ellas y prima de emisién de 0,98 euros por accion, que
perteneceran a la misma clase y serie que las acciones actualmente en circulacién y que
estaran representadas mediante anotaciones en cuenta.

Las nuevas acciones se representaran por medio de anotaciones en cuenta, cuyo registro
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contable esta atribuido a la Sociedad de Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacién
y Liguidaciéon de Valores, Sociedad Andnima Unipersonal (“Iberclear”) y a sus entidades
participantes (las “Entidades Participantes”).

GVC Gaesco Valores, S.V., S.A. ha sido designada como entidad agente de la Ampliacidn de
Capital (la "Entidad Agente").

Las nuevas acciones gozaran de los mismos derechos politicos y econdmicos que las acciones
de Catenon actualmente en circulacion a partir de la fecha en la que la ampliacién de capital
se declare suscrita y desembolsada.

Capital resultante de la ampliacidn:

De suscribirse integramente la ampliacion, el capital social resultante serd de 374.676,96
euros, dividido en 18.733.848 acciones de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas. Se
ha previsto la posibilidad de suscripcion incompleta, con lo que el capital quedard
efectivamente ampliado sélo en la parte que resulte suscrita y desembolsada una vez
concluido el periodo de suscripcién de las acciones de nueva emisién que se describe
posteriormente.

Tipo de emision:

El Consejo de Administracién de la Sociedad en su sesion celebrada el dia 20 de octubre de
2014 acordd que las acciones nuevas se emitiran por su valor nominal, esto es 0,02 euros por
accién, mas una prima de emisién de 0,98 euros por accidon. Resulta en consecuencia un precio
de emisidn por accién de 1,00 euros (el “Precio de Suscripcion”).

Derecho de suscripcién preferente:

Se reconoce el derecho de suscripcion preferente a los titulares de acciones de la Sociedad,
de conformidad con lo previsto en el articulo 304 de la Ley de Sociedades de Capital (en
adelante, “LSC”), en la proporcidon de 5 acciones nuevas por cada 34acciones antiguas. Los
derechos de suscripcidon preferente seran transmisibles, de conformidad con lo establecido en
el articulo 306.2 de la LSC, en las mismas condiciones que las acciones de las que derivan. En
consecuencia, tendran derecho de suscripcién preferente los accionistas de la Sociedad
(excluida la autocartera) que no hubieran transmitido sus derechos de suscripcion preferente
(en adelante, los “Accionistas”) y los terceros inversores que adquieran derechos de
suscripcion preferentes en el mercado (en adelante, los “Inversores”) en una proporcién
suficiente para suscribir nuevas acciones.
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3.2. Descripcion de la fecha de inicio y del periodo de suscripcidn de las acciones de
nueva emisidon con detalle, en su caso, de los periodos de suscripcion preferente,
adicional y discrecional, asi como indicacion de la prevision de suscripcion
incompleta de la ampliacion de capital

El proceso de suscripcion de las nuevas acciones se llevara a cabo en las siguientes dos vueltas
y en los términos y plazos que se indican a continuacién:

(a) Periodo de Suscripcidn Preferente (primera vuelta).
(b) Periodo de Asignacién Discrecional (segunda vuelta).

a) Periodo de Suscripciéon Preferente

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 305 de la Ley de Sociedades de Capital, los
accionistas de Catenon tendran un derecho de suscripcidn preferente de las nuevas acciones.
Dicho derecho se otorgard a los accionistas de Catenon que lo sean a las 23.59 horas del dia
de publicacion del anuncio de la ampliacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y
aparezcan legitimados como tales en los registros contables de Iberclear y sus Entidades
Participantes.

A cada accidn existente de Catenon le corresponderd un derecho de suscripcion preferente.
Serdn necesarios 34 derechos de suscripcién preferente para suscribir 5 acciones de nueva
emision.

Los derechos de suscripcidon preferente seran transmisibles en las mismas condiciones que las
acciones de las que derivan, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 306.2 de la Ley de
Sociedades de Capital, y se solicitara su negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil a partir
del tercer dia habil siguiente al de la publicacién del anuncio de ampliacién en el Boletin Oficial
del Registro Mercantil y durante un plazo de cinco dias habiles. Dicho periodo sera
determinado por el Mercado mediante Instruccidon Operativa.

Asimismo, tendrdn derecho de suscripcidon preferente aparte de los accionistas de la Sociedad
gue no hubiesen transmitido sus derechos de suscripcidn preferente, los terceros inversores
que adquieran tales derechos en el mercado en una proporcion suficiente para suscribir
nuevas acciones, excluyéndose la autocartera de la Compaiiia.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 305 de la Ley de Sociedades de Capital, el periodo
de suscripcién preferente tendra una duraciéon de un mes y comenzara el dia siguiente al de
la de publicacién del anuncio de ampliacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil (el
“Periodo de Suscripcion Preferente”). Este periodo no serd prorrogable. Los Accionistas y los
Inversores podran ejercer sus derechos de suscripcion preferente durante el Periodo de
Suscripcion.

Para ejercitar los derechos de suscripcidn preferente los Accionistas y 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 sera la Entidad
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Participante en la que tengan depositadas las acciones que les confieren tales derechos),
indicando su voluntad de ejercer sus derechos de suscripcién preferente.

Las 6rdenes que se cursen referidas al ejercicio del derecho de suscripcidon preferente se
entenderan formuladas con cardcter firme, incondicional e irrevocable y conllevaran la
suscripcion de las acciones nuevas a las cuales se refieren.

Los derechos de suscripcion preferente no ejercitados se extinguirdn automaticamente a la
finalizacidn del Periodo de Suscripcion Preferente.

Para asegurar que la proporcién del niumero de acciones nuevas sobre las antiguas sea un
numero entero, D. Javier Ruiz de Azcdrate Varela ha renunciado al derecho que tendria
asociado a 2.117 acciones que posee, incluyendo a la posibilidad de su negociacion.

A la fecha del presente Documento, el nimero de acciones en autocartera asciende a 33.493
acciones. Los derechos de suscripcion preferente que generan dichas acciones no seran objeto
de ejercicio ni de transmisidn de los mismos.

(b) Periodo de Asignacién Discrecional

Si tras la determinacion por parte de la Entidad Agente del nimero de acciones nuevas
suscritas en ejercicio del derecho de suscripcion preferente quedasen acciones nuevas por
suscribir y adjudicar, la Entidad Agente lo pondra en conocimiento del Consejo de
Administracién de Catenon no mas tarde de las once horas de Madrid del dia habil siguiente
a la finalizacién del Periodo de Suscripcién Preferente (la “Comunicacion del Agente”) y se
iniciara un periodo de asignacién de las acciones de asignacién discrecional (las “Acciones de
Asignacion Discrecional”). Ese periodo tendra una duracion maxima de quince dias habiles
comenzando con la Comunicacién del agente (el "Periodo de Asignacion Discrecional").

El Periodo de Asignacion Discrecional tendra una duracién maxima de quince dias habiles
desde la comunicacién del Agente conforme el parrafo anterior, y durante el mismo el Consejo
de Administracidon podra decidir proceder a la asignacion discrecional de acciones a favor de
terceros inversores (sin que en ningun caso tenga la consideracidon de oferta publica de
acuerdo con el articulo 38.1 del Real Decreto 1310/2005 de 4 de noviembre), quienes podran
presentar propuestas de suscripcidon de Asignacion Discrecional de Acciones ante las
Entidades Participantes en Iberclear bajo la coordinacion de la Entidad Agente. Tras la
finalizacion del Periodo de Asignacidon Discrecional, Catenon comunicard la asignacion
definitiva de dichas acciones a la Entidad Agente, quien notificard a los inversores
adjudicatarios el nimero de acciones nuevas que les ha sido asignado en dicho periodo. Una
vez comunicadas las asignaciones de Acciones de Asignacién Discrecional a los inversores, sus
propuestas se convertirdn en érdenes de suscripcion en firme.

Cierre anticipado y suscripcién Incompleta
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No obstante lo previsto en los apartados anteriores, Catenon podrd en cualquier momento
dar por concluido el aumento de capital de forma anticipada una vez concluido el Periodo de
Suscripcidn Preferente.

Habiéndose autorizado expresamente la posibilidad de una suscripcidn incompleta del
aumento de capital, en el supuesto que el aumento no sea suscrito integramente dentro del
plazo fijado al efecto, el capital se aumentara en la cuantia de las suscripciones realizadas. Una
vez se produzca el desembolso de las acciones efectivamente suscritas Catenon procedera a
declarar suscrita y cerrada la ampliacidén de capital determinando su importe definitivo
mediante hecho relevante.

Desembolso

El desembolso integro del Precio de Suscripcién de cada accidn nueva suscrita durante el
Periodo de Suscripcién Preferente se debera realizar por los suscriptores en el momento de
realizar su solicitud y a través de las Entidades Participantes por medio de las cuales hayan
cursado sus érdenes de suscripcion.

El desembolso integro del Precio de Suscripcién de cada Accion de Asignacion Discrecional
debera realizarse no mas tarde de las 12:00 horas del siguiente dia habil respecto a la
finalizacidn del Periodo de Asignacion Discrecional.

Incorporacion a negociacion

Catenon solicitara la incorporacion a negociacion de las nuevas acciones emitidas en el MAB
estimando que, salvo imprevistos, las nuevas acciones seran incorporadas a negociacion en el
MAB una vez realizada la inscripcidn de las acciones nuevas como anotaciones en cuenta en
Iberclear y en el menor plazo posible desde la fecha en que se declare, mediante hecho
relevante, suscrita y cerrada la ampliacién de capital.

3.3. Informacion relativa a la intencion de acudir a la ampliacion de capital por parte de
los accionistas principales o los miembros del Consejo de Administracion

Con fecha 15 de Octubre, Catenon comunicé a través de un Hecho Relevante que habia
trasladado al Asesor Registrado, y que ponia en conocimiento del mercado a través de dicho
Hecho Relevante, la documentacidn acreditativa de los compromisos de suscripcidon firmes e
irrevocables correspondientes a la ampliacion de capital descrita en el presente DAR Dichos
compromisos recogen:

(i) el compromiso firme e irrevocable por parte de los miembros del Consejo de
Administracion de suscribir un minimo de 600.000 euros de nuevas acciones de

Catenon;
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(ii) el compromiso firme e irrevocable por parte de terceros inversores de suscribir un
minimo de 1.800.000 euros de nuevas acciones de Catenon.

Por tanto, teniendo en consideracion la informacion con anterioridad expuesta, la ampliacién
de capital que Catenon tiene previsto ejecutar estaria suscrita a la fecha de la emisién de dicho
Hecho Relevante.

3.4. Caracteristicas principales de las acciones de nueva emisién y los derechos que
incorporan, describiendo su tipo y las fechas a partir de las que sean efectivos.
Actualizacion en caso de ser distintas de las descritas en el Documento Informativo
de Incorporacion.

El régimen legal aplicable a las acciones es el previsto en la ley espafiola y, en concreto, en las
disposiciones incluidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010 de 2 de julio, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital y en la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, asi como en sus respectivas normativas de desarrollo que sean
de aplicacién.

Las acciones de nueva emision estardn representadas por medio de anotaciones en cuenta y
se hallaran inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de lberclear, con
domicilio en Madrid, Plaza Lealtad n2 1 y de sus entidades participantes autorizadas.

Las acciones de la Sociedad estaran denominadas en euros (€).

Las acciones objeto de la ampliacidn serdn acciones ordinarias. Se hace constar que no existe
otro tipo de acciones en la Sociedad, y que las acciones objeto de la ampliacién gozaran de los
mismos derechos politicos y econdmicos que las restantes acciones de Catenon a partir de la
fecha en la que la ampliacion de capital se declare suscrita y desembolsada.

3.5. En caso de existir, descripcion de cualquier restriccion o condicionamiento a la libre
transmisibilidad de las acciones de nueva emision, compatible con la negociacién en
el MAB-EE

No hay restricciones ni condicionamientos a la libre transmisibilidad de las acciones de nueva
emision.

4. OTRAS INFORMACIONES DE INTERES
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No existen otras informaciones de interés relevantes a fecha del presente Documento.

5. ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS ASESORES

5.1. Informacidn relativa al Asesor Registrado

Catenon designd por acuerdo Consejo de Administracion de fecha 17 de septiembre de 2013,
a GVC Gaesco Valores, S.V., S.A. (“GVC Gaesco”) como Asesor Registrado, cumpliendo asi el
requisito que establece la Circular 2/2014 del MAB. En dicha Circular se establece la necesidad
de contar con un Asesor Registrado en el proceso de incorporacién al MAB para Empresas en
Expansion y en todo momento mientras la sociedad esté presente en dicho mercado.

Catenon y GVC Gaesco declaran que no existe entre ellos ninguna relacién ni vinculo mas alla
del de Asesor Registrado, descrito en el presente apartado, a excepcién de la actuacion de
GVC Gaesco en la presente Ampliacidn de Capital en calidad de Entidad Agente.

GVC Gaesco fue autorizado por el Consejo de Administracién del MAB como Asesor Registrado
el 1 de diciembre de 2008, segln se establece en la Circular MAB 10/2010, y esta debidamente
inscrita en el Registro de Asesores Registrados del MAB, con el cddigo de identificacién 9419.

GVC Gaesco se constituyd en Barcelona el dia 22 de diciembre de 1999, por tiempo indefinido,
y estd inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona al tomo 32.519, folio 57 Hoja B-210402,
con N.I.F. A-62132352 y domicilio social en C/ Dr. Ferran 3-5, 08034 de Barcelona.

GVC Gaesco y sus profesionales tienen experiencia dilatada en todo lo referente a los
mercados de valores y operaciones de capital. El grupo de profesionales de GVC Gaesco que
presta el servicio de Asesor Registrado estd formado por un equipo multidisciplinar que
aseguran la calidad y rigor en la prestacidon del servicio.

5.2. Declaraciones o informes de terceros emitidos en calidad de experto, incluyendo
cualificaciones y, en su caso, cualquier interés relevante que el tercero tenga en el
Emisor

No ha habido participacion de terceros en la capacidad indicada.

5.3. Informacidn relativa a otros asesores que hayan colaborado en el proceso de
incorporacion de las acciones de nueva emision en el MAB-EE

Ademas de GVC Gaesco, como Asesor Registrado, han prestado sus servicios en relacién al
proceso de incorporacion de las acciones de nueva emision al MAB-EE objeto del presenta
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Documento:
1. GVC Gaesco como Entidad Agente

2. VERDEGAY ABOGADOS, Despacho encargado del asesoramiento legal del Grupo
Catenon a través del Socio del drea mercantil D. Sergio Blasco.
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