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TELEPIZZA, S. Al

Todos los miembros del Consejo de Administracion de Telepizza, lider espafiol
del reparto de pizzas a domicilio, habian sido convocados para la reunion mensual
ordinaria de julio de 2010. Acababan de conocer los resultados del mes de junio y Pedro
Ballvé, Presidente de la compafifa, Carlos Mallo, Director de Permira’ Espafia,
compafia de capital riesgo que tenia el 50 por ciento de Telepizza, y José Carlos
Olcese, Vicepresidente, conversaban antes de empezar.

Pedro: Hace cuatro afios, compramos Telepizza cuando la situacion de la
economia espafiola era pujante. Creiamos que nos encontrabamos con
una empresa anticrisis, pero los resultados de 2009 y los primeros de
2010 me hacen dudar.

Carlos: Si, es cierto. En 2009 tuvimos un ebitda algo mas bajo que el de 2008 v,
en los primeros meses de 2010, las ventas y el ebitda se han mantenido
iguales respecto al mismo periodo del afo anterior.,...pero es algo hasta
un punto normal, vista la época que vivimos.

Pedro: Ademaés debemos contar con la entrada de Domino’s Pizza, lider mundial
del sector, en el mercado espafiol. El Grupo Zena® ha encontrado en ellos
el sustituto de Pizza Hut. No nos han hecho dafio, pero es un grupo
internacional del que hay que estar muy pendiente.
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Firma lider de Capital Riesgo con sede en Europa. Permira tenia 19 fondos que contaban con alrededor
de 22.000 millones de euros y que se llevaban captando desde 1985, habian invertido en cerca de 300
operaciones en mas de 15 paises diferentes, en compafiias pertenecientes a una amplia variedad de
sectores y situaciones geograficas, en todas las etapas del ciclo de vida empresarial. Se contaba con
unas 30 compafiias entre las que estaban Ferretti, Intelsat, Seat Pagine Gialle, TDC,... Abrio
delegacién en Espafia en 2004.

Grupo Zena: Grupo de restauracion espafiol, con marcas como Foster’s Hollywood, Cafias y Tapas, Il
Tempietto, Nostrus, Burger King, La Vaca Argentinay Domino’s Pizza.
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José Carlos: No podéis ser tan negativos. Todo lo que comentais es verdad, pero,
como apuntabas, aun con la entrada de Domino’s Pizza, estamos
realizando acciones, logrando conseguir lo que nos proponiamos.

Pedro: Me alegra que pienses asi. ¢Crees que seremos capaces de llegar a cubrir
nuestras expectativas en cuanto al ebitda? ¢Podremos conseguir un ebitda
de 100 millones de euros?

José Carlos: Estoy convencido. Incluso, en mi opinién, si seguimos este nuevo
camino, podemos llegar a alcanzar los 120 millones de euros.

ANTECEDENTES

Leopoldo Ferndndez Pujals -conocedor del auge que estaba teniendo el reparto
de pizzas a domicilio en Estados Unidos-, fundd Telepizza en 1987. Leopoldo se quedd
con el 45,45 por ciento de la compafiia, su hermano Eduardo con el 32,35 por ciento y,
el resto se repartio entre un grupo de socios minoritarios. Telepizza inaugurd su primera
tienda en Madrid, se extendio por distintas ciudades espafiolas y, en poco tiempo, se
convirtio en el lider del mercado. Por otro lado, no renuncié a su expansion
internacional y en 1995 tenia tiendas en Portugal, México, Chile y Polonia.

En 1996 Eduardo vendid sus acciones y unos meses mas tarde, tras una gran
campana publicitaria en los medios de comunicacion, se realizdé una oferta publica de
venta de acciones —OPV- y se coloco en el mercado bursétil espafiol un 45 por ciento
del capital de la empresa. EI Banco Bilbao Vizcaya, una de las principales entidades
financieras espafiolas, adquirié un 9,1 por ciento del capital; varios socios minoritarios
se quedaron con el 7,9 por ciento y Leopoldo mantuvo el resto.

Tras la salida a bolsa y durante dos afios de gran euforia bursatil, Telepizza se
convirtio en el valor con mayor protagonismo entre los pequefios inversores, entrando,
incluso, en el IBEX-35*. En noviembre de 1996, sus acciones® se colocaron en bolsa a
un precio de 0,67 euros y en junio de 1998 llegaron a un valor maximo de 9,92 euros;
sin embargo, en 1999 el precio de la accion cayd drasticamente, llegando a una

cotizacion minima de 4,10.

Durante 1999, la estrategia dominante del grupo fue potenciar la presencia de
Telepizza en el territorio nacional, mediante el marketing —se realizaron varias
campanas de publicidad- y el lanzamiento de nuevos productos. Ademas, el afio 1999 se
considerd un afio clave en el negocio internacional: se continud abriendo tiendas en
paises donde Telepizza ya estaba presente (Portugal, México, Chile, Polonia), y al
mismo tiempo, se instalaron en tres nuevos paises (Francia, Reino Unido y Marruecos).

* IBEX 35: es un indice ponderado por capitalizacién, compuesto por las 35 compafifas mas liquidas
entre las que cotizan en el mercado continuo de las 4 Bolsas espafiolas (Barcelona, Bilbao, Madrid y
Valencia).

5 En 1996 existian 240 millones de acciones
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Por ultimo, se empezd a invertir, junto a una empresa irani, en un proyecto de pizzas en
maquinas vending.

OCTUBRE, 1999: EL PRINCIPIO DE UNA NUEVA ETAPA

En el mes de octubre de 1999, el presidente y accionista de referencia, Leopoldo
Fernandez Pujals, anuncié al Consejo, a la CNMV® y a los mercados la venta de sus
acciones -30,2 por ciento del capital social de la compafiia- a un precio de 4,6 € por
accion. Los hermanos Pedro’ y Fernando Ballvé junto a Aldo y José Carlos Olcese,
unidos por su participacion en TeleChef Corporation S.A® adquirieron el 5,4 por ciento
del paquete accionarial; el resto, fue colocado en el mercado por Lehman Brothers®.
Con ese cambio accionarial salia Ferndndez Pujals del Consejo y se nombraba
Presidente a Pedro Ballvé.

Los hermanos Ballvé y Olcese querian, en un primer momento, que Telepizza
participase en una ampliacion de capital de Telechef y, asi, reducir el endeudamiento (4
millones de euros) de la compafiia. Estaban convencidos que el futuro de las empresas
en general y de alimentacién en particular, pasaba por entrar en la casa del consumidor;
sin embargo, tras afios intentandolo con Telechef, no habian conseguido tener un
proyecto con futuro.

Telechef ofrecia a Telepizza la posibilidad de introducir en la mayoria de sus
tiendas dos de los segmentos del “Fast Food” (bocadillos y hamburguesas) con mayor
crecimiento y que, junto a la pizza, acaparaban, en valor, una cuota de mercado del
93,6 por ciento. En noviembre se realizé un test de mercado en seis tiendas de Telepizza
para evaluar el potencial de la incorporacion de Telechef, siendo los resultados
positivos.

En diciembre de 1999, segun PriceWaterHouseCoopers, Telepizza por si sola,
estaba valorada en 1.000 millones euros, mientras que tras la integracion de TeleChef, el
valor de la compariia ascendia a 1.153 millones euros. EI Consejo y la Junta aprobaron
la integracion y se amplid el capital con acciones suscritas integramente por los
accionistas de TeleChef. Se entendia que en ese plus de valoracion, cabia atribuir a
Telepizza una participacion del 69 por ciento y a Telechef del 31 por ciento, por lo que
la valoracion de Telechef a efectos de la ecuacion de canje era de 45 millones €. Asi, se
amplio el capital en un 4,16 por ciento y no en un 15 por ciento. Se cuid6 en todo
momento que se cumpliesen los requisitos de defensa de la competencia; para ello, se
constituy6 una Comision del Consejo para el seguimiento del proceso de integracion de
Telechef compuesta por los Consejeros independientes.

® CNMV: Comision Nacional del Mercado de Valores.

” Pedro Ballvé: Presidente de la empresa familiar carnica Campofrio, lider en Espafia, y Consejero de
varias empresas: Telefonica, Banco Santander Central Hispano, ING, Gonzélez Byass, ...

8 Telechef, S. A.: Empresa especializada en el reparto a domicilio de bocadillos y hamburguesas.

° Lehman Brothers: Entidad financiera y de inversiones global.



