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A la Junta General de Accionistas de CTERHP ESTRUCTURAS, S.A.:

A los fines previstos en los artículos 4L4 y 4t7 del Texto Refundido de la Ley de
Socíedades de Capital (en adelante "TRLSC"), y de acuerdo con el encargo recibido de
Clerhp Estructuras, S.A. (en adelante "Clerhp" o "la Sociedad"), por designación del
Registrador Mercantil de Murcia, D. Álvaro José Martín Martín, correspondiente al
expediente número 45/2018, emitimos el presente lnforme Especial sobre la
propuesta de los administradores de emisión de obligaciones convertibles en acciones,
con exclusión del derecho de suscripción preferente, de fecha 18 de diciembre de
2018, al amparo de la autorización v, pof tanto, de la delegación conferida por la Junta
General Extraordinaria de Accionistas de Clerhp de fecha 27 de noviembre de 2018.

1. Antecedentes y finalidad de nuestro trabajo.

CLERHP ESTRUCTURAS, S.A., es una sociedad de nacionalidad española, con domicilio
en Murcia, Avenida Europa 3eB, entresuelo, con C.l.F. A-30859755, constituida el 4 de
agosto de 2011 e inscrita en el Registro Mercantil de Murcia al tomo 2836, folio 6, hoja
MU-76.569, inscripción Le. Todas las acciones de la Sociedad cotizan en el mercado
alternativo bursátil (MAB) en el segmento de empresas de expansión (MAB-EE) desde
el día 10 de marzo de 2016,

De acuerdo con la información y documentación recibida, el Consejo de
Administración de Clerhp de fecha L8 de díciembre de 2018, al amparo de la

autorización conferida por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Clerhp
celebrada el 27 de noviembre de 20i.8, ha adoptado, con carácter simultáneo a la
aprobación del lnforme de los Administradores que se adjunta como Anexo a este
informe, el acuerdo de llevar a cabo la emisión de obligaciones convertibles en
acciones de nueva emisión y/o canjeables en acciones ya existentes de la Sociedad,
con exclusión del derecho de suscripción preferente de los accionistas, por un importe
nominal de hasta 1.500.000 de euros y vencimiento a 7 años. Dichas obligaciones
convertibles podrán ser convertidas en acciones de la Sociedad a partir del tercer
aniversario desde la fecha de emisión, siendo el precio de conversión de 1,40 € por
acción.

En dicho lnforme de los Administradores, se justifica la propuesta y el tipo de
conversión en acciones de las obligaciones a emitir. De acuerdo con la información
obtenida, la emisión se efectuará conforme a lo establecido en los términos y
condiciones que se recogen en el lnforme de los Administradores, que previamente
han sido aprobados por el Consejo de Administración.
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La finalidad de nuestro trabajo no es la de certificar el precio de emisión o conversión
de las obligaciones, sino exclusivamente:

o Manifestar, por aplicación de los procedimientos establecidos en la Norma
Técnica de Elaboración de lnformes Especiales sobre emisión de obligaciones
convertibles en el supuesto del artículo 4L4,4I7 y 5L1 del TRLSC, si el lnforme
redactado por los Administradores de Clerhp, que se incluye como Anexo a este
lnforme Especial, contiene la información requerida, recopilada en la citada
Norma, que incluye la explicación de las bases y modalidades de la conversión
correspondientes a las obligaciones convertibles.

a Emitir un juicio técnico, como experto independiente, sobre la razonabilidad de
los datos contenidos en el lnforme de los Administradores de Clerhp, relativos a

la emisión de las obligaciones convertibles en acciones con exclusión del
derecho de suscripción preferente, y sobre la idoneidad de la relación de
conversión V, €n su caso, de sus fórmulas de ajuste para compensar una
eventual dilución de la participación económica de los accionistas, todo ello de
conformidad de lo previsto en el artículo 4t7 del TRLSC.

La información contable utilizada en el presente trabajo ha sido obtenida de las

cuentas anuales consolidadas de Clerhp Estructuras, S.A. y sociedades dependientes
del ejercicio terminado a 3L de diciembre de2OL7, las cuales fueron auditadas por PKF

ATTEST Servicios Empresariales, S.1., quien emitió su informe de auditoría con fecha 27
de abril de 20L8 en el que expresó una opinión con salvedades, así como de los
estados financieros intermedios consolidados correspondientes al primer semestre del
ejercicio 2018, los cuales han sido objeto de revisión limitada con la misma salvedad
establecida en el informe de auditoría de 2OL7. Dicha salvedad, se debe a la falta de
evidencia suficiente y adecuada sobre la corrección de errores de ejercicio anteriores,
realizada por el Grupo en el ejercicio 2077 contra la partida de reservas, por un
importe de 4L.324 euros.
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2. Procedimientos aplicados en nuestro trabajo.

Nuestro trabajo ha consistido en la aplicación de los siguientes procedimientos, de
acuerdo con la Norma Técnica de elaboración del lnforme Especial sobre emisión de
obligaciones convertibles en el supuesto del artículo 4L4 del TRLSC, asícomo aquellos
procedimientos complementarios que hemos considerado necesarios para cumplir con
lo previsto en los artículos 4t7 y 511 de|TRLSC:

a) Obtención de la solicitud de nombramiento de auditor de cuentas, distinto del
auditor de la Sociedad, para la elaboración del informe especial sobre emisión de
obligaciones convertibles en acciones, presentado en el Registro Mercantil de
Murcia por la Sociedad el 13 de noviembre de 2018.

b) Obtención del nombramiento del Registro Mercantil de Murcia a favor de Sector 3,
SAP, de fecha 20 de noviembre de 2018, para la elaboración de dicho informe
especial, en el exped¡ente 45/20L8.

c) Obtención del acuerdo del Consejo de Administración de Clerhp en relación a la

emisión de obligaciones convertibles en acciones de nueva emisión y/o canjeables
por acciones ya existentes de la Sociedad de fecha 18 de diciembre de 2018.

d) Obtención del acuerdo de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Clerhp
de 27 de noviembre de 2018 en relación a la delegación en el Consejo de
Administración de Clerhp de la facultad de emitir obligaciones convertibles y de
excluir el derecho de suscripción preferente.

e) Obtención del lnforme redactado por el Consejo de Administración de la Sociedad,
junto con todos sus anexos, explicando, entre otros aspectos, las bases y
modalidades de la conversión, de fecha 18 de diciembre de 2018, que se incluye
como Anexo a este informe.

f) Obtención del informe de auditoría y las cuentas anuales consolidadas del Grupo
Clerhp del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017, los estados financieros
intermedios consolidados correspondientes al primer semestre de 20L8, con su
correspondiente informe del auditor de revisión limitada.

g) Verificación de que el lnforme redactado por los administradores, en relación con la
propuesta de acuerdo de emisión de obligaciones convertibles en acciones de
nueva emisión y/o canjeables por acciones ya existentes de la Sociedad, contiene la

información que se considera necesaria y suficiente, de acuerdo con las
consideraciones indicadas en los artículos 4or a 418 del TRLsc, para su
interpretación y comprensión adecuada por parte de los destinatarios del mismo en
su función de adoptar decisiones, incluyendo los hechos posteriores significativos
que pudieran afectar a la propuesta de emísión de las obligaciones.

h) Obtención y análisis de la información utilizada por los administradores de Clerhp
en la determinación de las bases y modalidades de la conversión de las obligaciones
convertibles.
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i) Verificación de que, de acuerdo con el lnforme de los administradores, el precio de
emisión de las obligaciones convertibles (que se fija en 100.000,00 euros) no está
por debajo de su propio valor nominal (L00.000,00 euros) y que el precio de
conversión de las obligaciones en acciones (establecido en L,40 euros) no está por
debajo del valor nominal de las acciones por las que se habrían de convertir (0,04
euros por acción) ni por debajo del valor neto patrimonial que resulta de las últimas
cuentas anuales consolidadas del Grupo (0,1927 euros por acción), ni del que
resulta de los últimos estados financieros intermedios al 30 de junio de 2018
(0,2426 euros por acción).

j) Evolución de la razonabilidad de los datos contenidos en el lnforme de los
administradores para justificar la propuesta de emisión de las obligaciones
convertibles y las razones y documentación facilitada que justifican la supresión del
derecho de suscripción preferente.

k) Verificación de que la información contable contenida en el lnforme de los
administradores concuerda con la información contenida en los estados financieros
intermedios consolidados auditados correspondientes al primer semestre de 2018.

l) Análisis de hechos posteriores significativos ocurridos tras la formulación de las
cuentas anuales consolidadas de Clerhp Estructuras, SA y sociedades dependientes
al 3L de diciembre de 2017, incluyendo los hechos relevantes comunicados a la

Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV) hasta la fecha del presente
informe.

m)Conversaciones mantenidas con la Dirección de Clerhp para obtener información
sobre la evolución financiera del Grupo Clerhp, desde el 31 de diciembre de 2Ot7 y
hasta la fecha de nuestro informe, que pudiera afectar de forma significativa al
valor neto patrimonial de Clerhp y evaluación de la misma.

n) Lectura de actas disponibles de las reuniones del Consejo de Administración y de la
Junta General de Accionistas celebradas en el ejercicio 2078 y hasta la fecha de
nuestro informe.

o) Análisis de la idoneidad de la relación de conversión y de sus fórmulas de ajuste,
para compensar una eventual dilución de la participación económica de los
accionistas.

) Obtención de una carta de manifestaciones, firmada por un miembro con
facultades suficientes para la representación de la Sociedad, en la que nos
confirman, entre otros aspectos, gu€ se nos ha facilitado toda la información
necesaria para la elaboración de nuestro informe especial, que han puesto en
nuestro conocimiento todas las hipótesis, datos o informaciones relevantes, y que
no se han producido acontecimientos posteriores hasta la fecha de nuestro informe
especial que no hayan sido puestos en nuestro conocimiento y que pudiesen tener
un efecto significativo sobre las conclusiones de nuestro trabajo.
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3. Descripción de las obligaciones convertibles.

La emisión de las obligaciones convertibles (en adelante, "bonos"), que aparece
descrita en el lnforme de los administradores que se adjunta como Anexo a este
informe, consiste en una emisión de obligaciones no garantizadas y, en su caso,
convertibles en acciones de nueva emisión de la Sociedad, canjeables por acciones ya

existentes o mediante un canje y entrega simultánea, respectivamente, lo que en cada
caso determine la Sociedad a su total y absoluta discreción, con un vencimiento a 7
años desde la fecha de suscripción y por un importe nominal máximo de hasta
L.500.000,00 euros, con exclusión del derecho de suscripción preferente. Dicha
emisión se encuadra en el marco de financiación otorgado por la entidad lnveready
Convertible Finance l, FCR, a través de su sociedad gestora lnveready Asset
Management, S.G.E.l.C., S.A.

Los bonos se emiten al tOO% de su valor nominal, que es de 100.000,00 euros, y
devengarán un tipo de interés del 4,425% anual pagadero en efectivo, por trimestres
naturales vencidos, y, adicionalmente, un tipo de interés del 4,425% anual que se
capitalizará al valor nominal de cada bono pagadero en la fecha de vencimiento final o
bien convertible o canjeable en acciones en caso de conversión los bonos.

La suscripción de los bonos y el desembolso del precio de emisión se realizará por los
bonistas de una sola vez, en una única disposición, dentro del plazo máximo de 15 días
hábiles desde la fecha en que se haya otorgado por la Sociedad la correspondiente
escritura pública de emisión de los bonos.

Los bonos tienen como fecha de vencimiento final 7 años desde la fecha de
suscripción, pudiendo solicitar la conversión en cualquier momento a partir del tercer
aniversario desde la fecha de emisión hasta el séptimo día hábil anterior a la fecha de
vencimiento final.

El precio de conversión de los bonos en acciones establecido por los administradores
es de L,40 euros por acción, estando sujeto a mecanismos antidilución, quedando
recogidos en la condición 6 de los Términos y Condiciones de los bonos.

Dicho precio de conversión de las obligaciones en acciones (1,40 €/acción) es superior
al valor teórico contable que resulta de las últimas cuentas anuales consolidadas del
Grupo a 3L de diciembre de 2OI7 (0,L927 €/acción), así como al que resulta de los
últimos estados financieros intermedios al 30 de junio de 2018 (0,2426 €/acción).
Además, dicho precio de conversión también es superior al valor de cotización de
Clerhp a 18 de diciembre de 2018 (L,23 €/acción) y a la cotización promedio de las
últimas 90 sesiones desde el 9 de junio de 2018 (1,36 €/acción).
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4. Aspectos relevantes a considerar en la interpretación de los resultados de nuestro
trabajo.

Tanto la interpretación de lo requerido en los artículos 4L4y 4t7 del TRLSC, como las

opiniones expresadas en este informe, llevan implícitos, además de factores objetivos,
otros factores subjetivos que implican juicio y, por tanto, no es posible asegurar que
terceras partes estén necesariamente de acuerdo con la interpretación y juicios
expresados en este informe.

La información necesaria para la realización de nuestro trabajo nos ha sido facilitada
por la Dirección de Clerhp o ha sido obtenida de fuentes públicas. En relación con la

información obtenida de fuentes públicas, no ha constituido parte de nuestro trabajo
el contraste de dicha información con evidencias externas, sin perjuicio de que, en la

medida de lo posible, hemos comprobado que la información presentada es
consistente con otros datos obtenidos durante el curso de nuestro trabajo.

No se contempla en nuestro informe el análisis de la variabilidad que podría
experimentar el precio de conversión de la misma entre la fecha de este informe
especial y la fecha de suscripción, ni sobre el posible efecto de dilución teórico que
pudiera resultar distinto al que es objeto de revisión a la fecha del presente informe.

No tenemos obligación de actualizar nuestro informe por causa de hechos que
pudieran ocurrir con posterioridad a la fecha de emisión del mismo. El contenido de
este informe ha de entenderse referido a toda la información recibida sobre los
acontecimientos sucedidos con anterioridad a la fecha del mismo.

Asumimos que todas las autorizaciones y registros que, en su caso, sean necesarios
para la efectividad de la operación y que pudieran afectar a nuestro trabajo, se

obtendrán sin ningún efecto adverso para el objetivo de la operación objeto de análisis
por nuestra parte.

Finalmente, es importante resaltar que nuestro trabajo es de naturaleza
independiente y, por tanto, no supone ninguna recomendación a la Dirección de la

Sociedad, a los accionistas de la misma o a terceros en relación con la posición que
deberían tomar respecto a la operación de emisión de obligaciones convertibles.
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5. Conclusión.

De acuerdo con el trabajo realizado, con el alcance descrito en los párrafos anteriores,
y sujeto a los aspectos relevantes a considerar en la interpretación de los resultados de
nuestro trabajo, todo ello con el objetivo exclusivo de cumplir con los requisitos
establecidos en los artículos 474 ,4I7 y 511 del TRLSC, en nuestro juicio profesional:

El lnforme del Consejo de Administración de CLERHP ESTRUCTURAS, S.A. adjunto,
sobre el acuerdo de emisión de obligaciones convertibles en acciones de nueva
creación y/o canjeables por acciones ya existentes, con exclusión del derecho de
suscripción preferente, contiene la información requerida por la Norma Técnica de
Elaboración de lnformes Especiales sobre emisión de obligaciones convertibles en el
supuesto del artículo 4L4y 477 del TRLSC.

Los datos contenidos en el mencionado lnforme de los administradores son
razonables por estar adecuadamente documentados y expuestos, y

La relación de conversión de las obligaciones en acciones de Clerhp, con exclusión
del derecho de suscripción preferente, y sus fórmulas de ajuste para compensar una
eventual dilución de la participación económica de los accionistas propuestas son
idóneas.

Este informe especial y la información en él contenida han sido preparados
únicamente para dar cumplimiento a lo establecido en los artículos4!4,417 y 511 del
TRLSC, por lo que no debe ser utilizado para ninguna otra finalidad.

S
ector3

D. Vi Guillamón Melendreras
Socio Sector 3, S.A.P.

Murcia, L9 de diciembre de 2018.
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