ermoso

VALLEHERMOSO, $.A., ENTIDAD DOMICILIADA EN EL PASEO DE LA
CASTELLANA N° 83-85 DE MADRID, CON EL NUMERO A-28-013811 DE
IDENTIFICACION FISCAL; Y EN SU NOMERE Y REPRESENTACION DON
CARLOS DIAZ LLADO, EN $U CONDICION DE VOCAL SECRETARIO DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DE DICHA ENTIDAD, DICE:

Que con fecha del dia de hoy —25 de Septiembre de 2000-- el Consejo de
Administracion de Vallehermoso, S.A. ha adoptado los siguientes acuerdos:

Primero - Ratificar e! Proyecto de Fusién redactado y aprobado por los
Consejos de Administracion de las Sociedades Vallehermoso Renta, S.A.,
Sociedad Unipersonal de Vallehermoso, S.A., y Prima Inmobiliaria, S.A. Se
adjunta de anexo n° 1 copia del mencionado Proyecto.

Segundo.- Ratificar y aprobar el Protocolo de Fusién suscrito con fecha del dia
de hoy por los Presidentes de Vallehermoso, S.A., Prima Inmobiliaria, S.A. y
Vallehermoso Renta, S.A. (Sociedad Unipersonal de Vallehermoso, S.A)), el
cual complementa y desarrolla el suscrito el 13 de Julio Gltimo por los
Presidentes de Vallehermoso, S.A. y Prima Inmoebiliaria, S.A., fijando el
procedimiento a seguir en ja fusidn de Vallehermoso Renta, S.A. y Prima
Inmobiliaria, 5.A. Se adjunta de anexo n® 2 fotocopia del indicads Protocolo.

Tercero.- Aportar --en ejecucion del acuerdo sobre *Filializacion de
Actividades” adoptado por [a Junta General Extraordinaria de Vallehermoso,
5.A_ de 28 de Julio— suscribiendo al efecto las correspondientes ampliaciones
de capital, las siguientes ramas de actividag:

a) — La de "promocion inmobiliaria” a Vallehermoso Divisién de Promocion,
§.A., sociedad unipersonal de Vallehermoso, S.A.

b) — La de “servicios”, a una sociedad de nueva creacion, participada al 100%
por Vallehermoso, S.A.

En virtud de lo expuesto,

SUPLICA A ESA C.N.M.V. tenga por hechas las anteriores manifestaciones a
los efectos procedentes,

Madrid, 25 de Septiembre de 2000
b



PROTOCOLO DE FUSION DE PRIMA INMOBILIARIA., S.A.
Y VALLEHERMOSO RENTA, S.A.

Madrid, a 25 de septiembre de 2000.

)

)

(3)

IL.

REUNIDOS

De una parte, Vallehetmoso, S.A. (en adelante, *Vallehermoso™), sociedad de
nacionalidad espafiola con domicilio en Madrid, Paseo de la Castellana 83-85,
representada en este acto por D, Antonio de Amusategui y de la Cierva, en su calidad
de Presidente del Consejo de Administracion.

‘De ofra parte, Prima Inmobiliaria, S.A. (en adelante, “Prima™), sociedad de

nacionalidad cspafiola con domicilio en Madrid, Calle Alcala n® 44, representada en
este acto por D. John Gémez Hall, en su calidad de Presidente del Consejo de
Administracion.

De otra parte, Vallehermoso Renta, S.A_, Unipersonal, (en adelante, “Vallehermoso
Renta™), sociedad de nacionalidad espaiiola con domicilio en Madrid, Paseo de la
Castellana 83-85, represcntada en este acto por D. Emilio Novela Berlin, en su
calidad de Presidente del Consejo de Administracion.

EXPONEN

Que Vallehermoso y Prima acordaron llevar a cabo la integracién de las actividades
de renta de ambas sociedades, a cuyo efecto los Presidentes de ambas compafiias
suscribieron el 13 de julio de 2.000 un Protocolo, que fue ratificado por los
Consejos de Administracién de ambas sociedades en reuniones celebradas el mismo
dia. En este documento quedé establecido que la integracién se instrumentaria
mediante una fusién en la que Prima absorberia a una filial de Vallehermoso
dedicada exclusivamente a la actividad de alquiler de inmuebles.

Que la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Vallehermoso, S.A.
celebrada el 28 de julio de 2.000 acordé una nueva estructura organizativa de la
sociedad para levar a cabo las actividades de (i) arrendamiento dc inmuebles, (11)
promocion inmobiliaria, y (iii) servicios por medio de tres sociedades filiales, que



ITIL.

1V.

formarian un grupo de sociedades del que Vallehermoso seria cabecera. La misma
Junta Genceral autoriz6 la fusidn por absorcién de la sociedad Flial beneficiaria de la
actividad de arrendamiento de inmuebles por Prima.

Que el Consejo de Administracion de Vallehermoso en reunién celebrada el propio
28 de julio de 2.000 acords, en ejecucion de la resefiada autorizacion de la Junta,
aportar la rama de actividad de alquiler de inmuebles a su filial Integramente
participada Vallehermoso Renta (antes, Inibérica, 8.A.), en desembolso de una
ampliacion de capital acordada por ésta tiltima ¢l mismo dfa 28 de julio. La rama de
actividad aportada incluye el conjunto de elementos de Vallehermoso que ticne por
destino ¢l amendamiento de bicnes inmuebles, constitutivos de una unidad
ccondmica auténoma, y estd integrada por cuantos bienes, derechos, contratos,
elementos humanos, financieros y patrimoniales, existencias, derechos de propiedad
industrial, acciones, participaciones y, en general, cuantos bienes v derechos sean
necesarios para cl desarrollo de los servicios integrados en la citada rama de
aclividad, todo ello segin balance de aportacién cerrado a 30 de junio de 2.000 e
informado por la sociedad de auditoria DELOITTE & TOUCHE en calidad de
experto independiente designado por el Registro Mercantil de Maddd. [a
ampliacion de capital fue escriturada el 18 de agosto de 2.000 ante el Notario de
Madrid Don José Aristénico Gareia Sanchez, con el mimero 2.569 de su protocolo,
e inscrita en el Registro Mercanti] de Madrid el 26 de agosto.

Que, on relacion con la fusién proyectada, presentada la correspondiente
notificacién al Servicio de Defensa de la Competencia, con fecha 11 de julio de
2.000 el Ministro de Economia adopté la decisién de no remitir el expedicnte de
conceniracion al Tribunal de Defensa de la Competencia, lo que fue comunicado el
17 de julio de 2.000. Posteriormente s¢ modifico el disefio de la operacion desde ci
punto de vista juridico, manteniéndose inalteradas las condiciones econdmicas de la
misma que son las relevantes a cfectos de defensa de la competencia. Como
consecuencia de lo anterior se formalizé un Protocolo entre VALLEHERMOSO v
PRIMA INMOBILIARTA ¢l 13 de julio de 2000 que fue comunicado al Servicio de
Defensa de la Competencia el 20 de julie de 2.000. De todo lo cXpuesto
anteriormente cabe deducir la no oposicién del mencionado Servicio a la
concentracion proyectada, ya que la decisién al Ministro de Economia de no remitir
el expediente al mencionado Servicio se basa en una apreciacion de las condiciones
economicas de la operacién que no han variado.

Que ¢l presente Protocolo ha side aprobado por los Consejos de Administracion de
Pritma y Vallchermoso Renta con fecha 25 de septiembre de 2000, v se someterd a Ta
ratificacién del Consejo de Administracion dc Vallehermoso, incluyéndose a tal
efecto el correspondiente punto del orden del dia de 1a reunion que ha de celebrar el
mismo dia.



En base en lo que antecede, las partes acuerdan suscribir cl presente Protocolo de
Fusion (en adelante, cl “Protocolo™) que se regird por las siguientes

CLAUSULAS

Objeto

El presente protocolo de fusién tiene por objeto establecer el procedimiento
acordado por las partes para lograr la integracion de las sociedades Prima y
Vallehermoso Renta a través de un proceso de fusién por absorcion de la segunda
por la primera, complementando a tal efecto ¢l “Protocolo para la integracién de las
actividades de renta de Vallehermoso, S.A. y Prima Inmobiliaria, 8.A." (en lo
sucesivo, “Protocolo de Integracion™), suscrito el pasado 13 de julio de 2.000. Este
Protocolo de Integracion conservara plena eficacia obligacional en la integridad de
sus pactos, con las modificaciones que resulten del presente documento.

Comisién de segnimiento,

La direccién y responsabilidad del proceso de fusion corresponde al Comité de
Seguimiento constituido en virtud de Io dispuesto en el apartado 7 del Protocolo de
Integracion.

El Comité de Seguimiento dirigira cl proceso formal de fusién hasta la culminacién
del mismo, la coordinacidn enire las sociedades fusionadas, sobre la base de una
amplia informacién reciproca, v con el objetivo de preparar vy facilitar Ia mds
completa y eficaz integracién de las organizaciones, medios y actividades de las dos
compafiias.

El Comité de Seguimiento velara por el cumplimiento de lo establecido en el
articulo 234.2 de la Ley de Sociedades Anénimas, informando a los respectivos
Consejos de Administracion a través de sus Presidentes cuando asi fuera necesario o
conveniente.

Conscjo de Administracién de 1a entidad resultante de 1a fusion.

El Consejo de Administracién de la sociedad resultante de la fusién estard formado
por un total de 10 miembros, que serdn nombrados por la Junta General de Prima
que apruebe la fusion en la fecha comprometida en el Protocolo de Integracion, si
bien su nombramiento no serd efcctivo hasta el momento ¢n que la escritura de
fusién sea inscrita en el Registro Mercantil.



De los 10 miembros del nuevo Consejo, 6 seran propuestos por Vallehermoso y 4
seran propuestos por Prima, segiin ¢l siguiente procedimiento:

i) Vallehermoso, previo acuerdo de su Consejo de Administracidn, indicara el
nombre de 6 Consejeros.

if} Prima, previo acuerdo de su Consejo de Administracién, indicard el nombre
de 4 Consejcros.

iii) El Consejo de Administracién de Prima formulard a su Junta General de
Accionistas que debe aprobar la fusién la propuesta de nombramiento de
Conscjeros incluyendo en la misma a las personas que resulten de los
parrafos i} v ii) anteriores.

Nombramiento de John Gémer Hall como _miembro del Consejo de
Adminjstracién de Vallehermaso.

El Conscjo de Administracion de Vallehermoso, S.A. propondra a la Junta General
de Accionistas que debe acordar la ampliacién de capital necesaria para atender la
contraprestacion en acciones prevista en el apartado 2.4.b) del Protocolo de
Integracién el nombramiento D. John Goémez Hall como Consejero de
Vallehermoso, s1 bien su nombramiento no serd efectivo hasta el momento en quc la
escritura de fusion sea inscrita en el Registro Mercantil.

Denominacion de la sociedad resultante de {2 fusién.,

La denominacion de la sociedad resultante de la fusién serd resuelta de comdn
acuerdo por los Consejos de Administracién de Vallchermoso v Prima, a propuesta
de la Comisidn de Seguimiento, La Junta General de Prima que apruebc la fusién en
la fecha comprometida en el Protocolo de Imtegracién acordard la modificacion
cstatutaria precisa para la adopcion de la nueva denominacién, si bien el acuerdo no
serd efectivo hasta el momento cn que la escritura de fusién sea inscrita en el
Registro Mercantil.

Comunicacién a la CNMV

Las partes remitirdn inmediata v simultincamenie a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores wuna copia del presentc Protocolo, en su calidad dc lecho
relevatite.



PROYECTO DE _FUSION QUE FORMULAN LOS CONSEJOS DE

ADMINISTRACION DE_I.AS SOCIEDADES PRIMA INMOBILIARIA, S.A,
Y VALLEHERMOSO RENTA, S.A. SOCIEDAD UNIPERSONAL A LOS
EFECTOS PREVISTOS EN EL_ ARTICULO 235 DE LA 1EY DE

SOCIEDADES ANONIMAS.

Los miembros de los Conscjos de Administracién de las sociedades PRIMA
INMOBILTARIA, 8.A. (en lo sucesivo, PRIMA} y VALLEHERMOS(Q RENTA,
S.A. Sociedad Unipersonal (en adelante, VALLEHERMOSO RENTA), en
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 234 de la Ley de Sociedades Andnimas,
proceden a redactar y suscribir el presente Proyecto de Fusion, con el contenido
establecido en el articulo 235 de la citada Ley.

X

Justificacion de la fusién.

La fusién proyectada entre Vallehermoso Renta —sociedad filial integramente
participada por Vallehermoso, S.A. que agluting su rama de actividad de
arrendamiento de hienes inmuebles- v Prima continda el proceso iniciado por
acuerdos de los Consejos de Administracién de Vallehermoso, S.A. —en su
reunion de 9 de junio de 2.000- y Prima —el 13 de junio de 2.000-y ratificado
en ¢l Protocolo de Tntegracién suserito el 13 de julio de 2000, quc adoptaron
la dectsién de integrar sus actividades de renta, lo que supone la
contfiguracién del grupo inmobiliario més grande y equilibrado del mercado
espafiol.

El acuerdo alcanzado se basa en la complementariedad que presentan ambas
compafiias, tanto en sus actividades de negocio como €n la naturaleza de sus
acttvos y en su localizacion geogréfica. Los objetivos de la integracién son
los signientes:

a) Crear valor para los accionistas, fortaleciendo la posicion competitiva vy
de liderazgo del grupo, aprovechando las sinergias operativas y fiscales,
mcjorando la eficiencia y rentabilidad, aumentando significativamente el
tamafo del grupo y su visibilidad y reduciendo vulnerabilidad frente a los
riesgos del mercado.

b) Consolidar la orientacién estratégica de las sociedades participantes
mediante la creacién de un grupo inmobiliario mixto vy equilibrado,
incrementando la estabilidad y recurrencia de los resultados.

¢) Crecer sigmficativamente en la actividad de alquileres.



II. Operaciones previas a la fusién

Se hace constar que la sociedad Prima Inmobiliaria, S.A. ha convocado Junta
General Extraordinaria de Accionistas para su celebracién con cardcter previo a la
Junta de fusién, a la cual se someterd un acuerdo dc reduccién de capital en la
cuantia de 0,357 Euros (59,32 Pesctas) por accion con la finalidad de devolver
aportaciones a sus accionistas y mediante el procedimiento de reduccién de valor
nominal de las acciones y un simultaneo acuerdo de aumento de capital en la misma
cuantia seflalada para su descmbolso completamente liberado con cargo a la cuenta
Prima de Emision mediante aumento del valor nominal de lag acciones.

En consecuencia, tras las mencionadas operaciones el capital social de Prima
Tnmobiliaria, 8.A. continuaré estando cifrado en la misma cuantia que la existente a
la fecha de hoy y representado por el mismo nimero de acciones de idéntico valor
nominal cada una de ellas que las actualmente existentes.

111. Mcnciones exigidas por el articulo 235 de la Ley de Sociedades
Andnimas.

1.- Identidad de las sociedades participantes (art. 235, a) LSA).

1.1 Sociedad absorbente: PRIMA INMOBILIARIA, S.A. constituida
mediante escritura pablica otorgada ante el Notario de Barcelona Don
Luis Roca Sastre Muncunill, ¢l dia 30 de scptiembre de 1974 y adaptados
sus estatitos sociales a la vigente Ley de Sociedades Anonimas en virtud
de escritura otorgada ante ¢l Notario de Bareelona Don Luis Roca Sastre
Munecunill, el 26 de julio de 1990, nimero 2.084 de orden de su protocolo.
Inscrita en el Registro Mercanti] de Madrid, en ¢l tomo 3.940, general
3.178, folio 167, Seccidn 3", Hoja niimero 30.402. Su domjcilio social
radica en Madrid, calle Alcald n® 44 vy tiene el N.I.F. A-08356727.

1.2 Sociedad absorbida: VALLEHERMOSQ RENTA, S.A. Sociedad
Unipersonal constituida por tiempo indefinido con la denominacién de
INIBERICA, S.A., mediante escritura piiblica otorpada ante el Notario de
Madrid Don Enrique Giménez Amau y Gran, el dia 3 de septiembre de
1.964 y adaptados sus estatutos sociales a la vigente Ley de Sociedades
Anénimas en virtud dc escritura otorgada ante el Notario de Madrid Don
Antonio Fernandez-Golfin Aparicio, ¢l 30 de junmio de 1.992, nimero
2563 de orden de su protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de
Madnd, en el tomo 5.001, folio 108, Seccién &, Hoja nimero M-81787,




Ingcripeidn 25%. Su domicilio social radica en Madrid, Paseo de la
Caslellana, 83-85. Tiene el C.I.F. numero A-28/147080.

Mediante escritura priblica otorgada el veinticinco de Julio de 2.000 ante
el Notario de Madrid D. José Aristénico Garefa Sénchez con el nimero
2401 de su protocolo cambio su denominacién por la actual de
VALLEHERMOSO RENTA, S.A. Sociedad Unipersonal, causando la
mscripeién 31° de la Hoja Social

La Junta General Extraordinaria de la sociedad celebrada el 28 de julio
de 2.000 adopto el acuerdo de realizar una ampliacién de capital, que fue
desembolsada mediante aportacion no dineraria de su accionista inico,
VALLEHERMOSO, $.A., de su rama de actividad de arrcndamiento de
intmuebles. La ampliacién se formalizoé cl 18 de agosto de 2.000 en
escritura piiblica otorgada ante el Notario de Madrid Don José Aristénico
Garcfa Sanchez y se inscribié en el Registro Mercantil de Maddid <f dia
26 de agosto de 2.000, en el tomo 5.001, libro 0, folio 115, seccidn 8,
hoja M-81787, inscripeidn 332

2.- Tipo dc canje (art. 235. b) LSA).

El tipo de canje de las acciones, determinado sobre la base de los valores
reales de los patrimonios sociales de las sociedades que participan cn la
fusidn y que se ajusta exactamente a lo acordado en el Protocolo de
Integracién de fecha 13 de julio de 2000 es el de 24 acciones de nueva
emision de PRIMA por cada 26 acciones de VALLEHERMOSO RENTA.

Como consccuencia, los accionistas de VALLEHERMOQSO RENTA
recibirin 24 acciones de PRIMA de scis (6) euros de valor nominal cada una,
por cada 26 accioncs de la primera sociedad de un (1) curo de valor nominal,
sin compensacion complementaria cn dinero.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 233.2 de la Ley de Sociedades
Anomimas, PRIMA ampliard su capital social en el importe necesario, de
acuerdo con la citada relacién de canje, mediante la cmisién de acciones del
mismo valor nominal que las actualmentc existentes, pertenecientes a 1a Gnica
clase y serie de acciones, representadas mediante anotaciones en cuenta. La
diferencia entre el valor nominal de las acciones a emitir por PRIMA y el
valor tedrico contable recibido de VALLEHERMOSO RENTA en virtud de
la fusion, se considerard prima de emisién (negativa o positiva).

Las nuevas acciones se destinaran en exclusiva para ser enteramente suscritas
y desembolsadas por los accionistas de VALLEHERMOSO RENTA como



consecuencia de la transmisién en bloque del patrimonio social de dicha
soctedad a favor de PRIMA INMOBILIARITA, quien adquirira por sucesion
universal los derechos y obligaciones de aqusl.

La ampliacion de capital quedarg sweta a los requisitos y formalidades
establecidos en la legislacién reguladora del Mercado de Valores.

3.- Procedimiento de canje de las aceiones de los accionistas de la sociedad
absorbida (art. 235. ¢) LSA).

Las acciones de VALLEHERMOSO RENTA se canjearan por acciones de
PRIMA, que se emitiran en virtud de un acuerdo de aumento de capital social
para su entrega a los accionistas de la primera socicdad dentro del plazo que
se sefiale al efecto en los correspondientes anuncios que se publicaran en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil, Boletines Oficiales, en uno de los
diarios dc mayor circylacién de Madrid v, en su caso, en los Boletines
Oficiales de las Bolsas, una vez cumplidos los requisitos previstos en la Ley
de Sociedades Anénimas, Reglamento del Registro Mercantil y normativa del
Mercado de Valores. Serd de aplicacion en lo que proceda lo previsto en el
articulo 39 dec 1a Ley de Socicdades Anonimas, Dicho petiodo de un mes se
reducira, e incluso podran suprimirse los anuncios de canje, ent la medida en
que, antes de su vencimiento o antes de dichos anuncios, todos los socios de
VALLEHERMOSO RENTA, que estén plenamente identificados, acudan al
canje,

Una vez inscrito en el Registro Mercantil el aumento de capital social de
PRIMA, se presentard en el Servicio de Compensacién vy Liquidacién de
Valores copia autorizada de la correspondiente cseritura.

De conformidad con lo previsto en el Real Deereto 116/1.992, sobre
representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta ¥ liquidacién
de operaciones bursitiles, el Servicio de Compensacion v Liquidacion dc
Valores y las Entidades Adheridas al mismo procederan a la inscripeidn de
las nuevas acciones emitidas por PRIMA como anotaciones en cuenta a favor
de los accionistas de VALLEHERMOSO RENTA.

Aun cuando el proceso de canje quedard facilitado por el caracter de
unipersonal de la sociedad absorbida, que se mantendré hasta 1a conclusion
del proceso de fusién, segin los acuerdos alcanzados por las sociedades
participantes, se ecstablece para cualquier otro caso que los accionistas de
VALLEHERMOSO RENTA, titulares de aacciones representativas  del
capital social de esta entidad en nimero tal que no sea suficiente para obtener
una accidn de PRIMA, podran agruparse con otros accionistas para tal fin.




En otro caso y con objeto de liquidar las fracciones o “picos™ que pudieran
resultar de la relacién de canje, PRIMA desi gnara una entidad que adquiera,
actuando en nombre y por cuenia propia, previo a la mscripeidn de la fusion
cn el Registro Mercantil, las acciones sobrantes (fracciones o “picos™) de los
accionistas de VALLEHERMOSO RENTA que lo fueran a la fecha citada, en
el precio y condiciones que sc indicaran en el correspondiente folleto de
emisidn.

4. Derechos de las nuevas acciones (art, 235. ¢) LSA).

Las nuevas acciones tendrin plenos derechos politicos desde la fecha de
ernision y econdmicos desde el dia uno de enero del afio 2.001, sin que, en
consecuencia, participen en los dividendos repartidos con cargo a los
beneficios del gjercicio 2.000.

5. Fecha a_partir de la cual las operaciones de la sociedad absorbida se
consideraran realizadas a efectos contables por cuenta de la absorbente (art.

235.d) LSA).

Las operaciones de la socicdad VALLEHERMOSO RENTA se considerardn
realizadas a efectos contables por cuenta de la sociedad absorbente a partir
del dia ! de enero del afio 2.001.

Iv.

6. Derechos especiales en la sociedad absorbente (art. 235. ) LEA).

No existen, ni en la sociedad absorbente, ni en la sociedad absorbida titulares
de acciones de clases cspeciales ni titulares de derechos especiales dislintos
de las acciones de ningun tipo. No cxistiran en la sociedad absorbente
titulares de acciones de clases especiales o que tengan derechos cspeciales
distintos de las acciones.

7. Ventajas (art, 235, f) LSA).

No se atribuird ninguna clase de ventajas en la sociedad absorbente a los
expertos independientes que intervengan en el proyeclo de fusién ni a los
administradores de las sociedades que se fusionan.

Balances de fusion.
A los efectos previstos en el articulo 239 de la Ley de Sociedades Anénimas,

se hace constar que se sometera la decisién de las Juntas Generales de cada
una de las sociedades participantes en la fusién la aprobacién como balances
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de fusion de los balances respectivos cerrados al dia 31 de agosto de 2.000,
que seran verificados por sus auditores de cuentas.

Nombramiento de experto independiente.

De conformidad con lo previsto en los articulos 236.2 de la Ley de
Sociedades Anénimas y 349.2 del Reglamento del Registro Mercantil, los
administradores de las dos sociedades participantes en la fusién solicitatén
del Registro Mercantil de Madrid, que es el correspondiente al domicilio
social de PRIMA - sociedad absorbente- la designacién de un timico experto
independiente para la claboracién de un Unico informe con el contenido a que
se refiere el articulo 236 de 1a Ley de Sociedades Andnimas.

Régimen fiscal de 1a fusion.

La fusion sc sometera al régimen tributario previsto en Capitulo VIII, Titulo
VIIL, de la Ley 43/1.995, de 27 de diciembre, a cuyo efecto los
administradores de las dos sociedades participantes en la fusién preseniarin la
oportuna comunicacién al Ministerio de Hacienda, con anterioridad a la
inscripeion en el Registro Mercantil de la escritura de fusién.

Condiciones suspensivas.

La fusi6n a que se refierc el presente Proyecto se someterd a la aprobacién de
las respectivas Juntas Gencrales de accionistas quedando sometida a las
siguientes condiciones suspensivas:

a) Que se adopten, mediante acucrdo de sus Juntas Generales de
Accionistas, los correspondientes acuerdos de fusién, ajustandose al
presente Proyecto de Fusidn.

b) Que por el Consejo de Administracién de Vallehermoso, S.A. se adopte
acuerdo de formular una Oferta Piiblica de Adguisicién con anterioridad a
Ja celebracion de las Juntas a las que se refiere ¢l apartado a) antetior,
cuya autorizacion se solicitard tras la inscripcién de la escritura de fusion
en el Registro Mcreantil. La oferta piblica se formulara en parle como
compraventa y en parte como canje de acciones y serd completamente
incondicional. T.a contraprestacion que ofrecerd Vallehermoso, S.A. serd
la sigujente:

(i) Compraventa: 7 curos por cada accién de Prima; mas

(ii) Canje dc acciones: 13 acciones de Vallehermoso, S.A, de nueva
emision, las cuales, desde su emision, tendran iguales dercchos
politicos y econémicos que los de las acciones actualmente cn



¢)

d)

circulacién, de un (1) euro de valor nominal cada una, por cada
20 acciones de Prima. En consecuencia y por lo que se refiere al
derccho al dividendo, se aclara que las nuevas acciones de
Vallehermoso no tendrdn derecho a cobrar los dividendos que se
hubieran distribuido antes de su emision, pero si los que se
acuerden o distribuyan con posterioridad a la misma.

Que por la Junta General de Accionistas de Vallehermoso, 5.A. adoptc el
acucrdo de ampliacion de capital necesario para atender la
contraprestacion de acciones prevista en el apartado anterior.

Que con cardcter previo al otorgamiento de la escritura de fusién sc preste
por Vallehermoso, S.A. la garantia a la que se refiere el apartado 2.5 (iii)
del Protocolo de Integracion de fecha 13 de julio de 2000 suscrito por
Prima Inmobiliaria 8.A. y Vallehermoso, S.A_

A los efectos previstos en el articulo 234 de la Ley de Sociedades Andmimas, los
miembros de los Consejos de Administracién de VALLEHERMOSO RENTA y de
PRIMA firman el presente Proyecto de Fusion, aprobado en sus reuniones celebradas
cl dia 25 de scptiembre de 2000, respectivamente.

CONSEJO DE ADMINISTRACION DE VALLEHERMOSO RENTA

D. Emilio Novela Berlin (Presidente) D. José Luis Rodriguez Flecha

(Vocal)

D. Femnando Rodriguez. Avial-Llardent (Vocal)

D. José Antonio Rodriguez Alvarez (Vocal Secretario)



Ratificacion por el Consejo de Vallehcrmoso, S.A.
El presente Protocolo entrard cn vigor a su ratificacidn por el Consgjo de
Administracién de Vallehermoso, a cuyo efecto se incluira el correspondiente punto

del orden det dia de la reunién que ha de celebrar hoy.

Ley aplicable v arbitraje.

La Ley aplicable para la interpretacion y el cumplimiento del presente Protocolo es
la Ley espafiola.

Las partes, con renuncia expresa a cualquier fuero o Jurisdiceién que pudiere
corresponderles, acuerdan someter todas las cuestiones litigiosas que pudieran
surgir en la interpretacién a aplicacion del presente Protocolo a un arbitraje de
derecho. Los arbitros, en nfmero de tres, serdn designados de la siguiente forma:
une por cada parte y el tercero de comim acuerdo o, en su defecto, por decisién
judicial.

Y en prucba de su conformidad, las partes otorgan el presente Protocolo por
triplicado en la fecha indicada en ¢l encabezamiento.

CONSEJO DE ADMINISTRACION DE PRIMA

D. Juan Fernando Gémez Hall (Presidente) D. Ramon Blanco Balin (Vocal)
D. Alfredo Lafita Pardo (Vicepresidente) D. Lutz R. Ristow (Vocal)
D. Laureano Roldén Aguilar (Vocal) DD, Luwis Alfonso Lépez de

Herrera-Oria (Vocal)

PIROSTRO REAL ESTATE representado por
D. Jose Perez Diaz (Vocal)



