INMOFIBAN, S.A.
A LA COMISION DEL MERCADO DE VALORES

Madrid, a 30 de noviembre de 2007
Muy Sefiores Nuestros:

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 82 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, y como complemento al hecho relevante enviado aver dia 29 de
noviembre de 2007, les adjunto |a “fairness opinions” que campleta el informe adjunto al
hecho relevante enviado ayer,

Atentamente,

P Ll
D. Digo del Cuadro Fueyo
Secretario del Consejo
INMOFIBAN, 5.A.

Inmofiban, 5.A,, P° de la Castellana, 216, 73 Planta, 28046, Madrid.
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Madrid, 27 de noviembre de 2007

Muy Sres, Nuestros:

D¢ conformidad con lo establecido en ¢ mandato de servicios profesionales de asesoramiento
financiero de fecha 28 de agoste de 2007, Ahorro Corporacién Financiera, 5.V, S.A. (en
adelante "ACF") ha sido requerido por Paneuropea Desarrollos Inmobiliarios, 5.A. {en
adelante “PDI”) y por Inmofiban 5.A. (en adelante “INMOFIBAN™), para emitir una opinidn
contrastada (en adelante “Fairness Opinton® u “Opinidn Contrastada”) desde el punto de vista
econdmico y financiero, dirigida al Consejo de Administracion de PDI y &l Consejo de

_Adminjsiracién de INMOFIBAN, acerca de la razonabilidad para los accionistas de PDI y de
INMOFIBAN de la relaci6én de valor (scuacion de canje) entre acciones contemplada por PDI
e INMIOFIBAN (en adelante, junto con PDI, “las Sociedades™), para su fusion,

De acuerdo con el Proyecto de Fusion formulado por los Consejos de Administracién de PDI
y de INMOFIBAN, la fusién planteada consiste en la absorcidn por INMOFIBAN de PDI,
adquiriendo la primera, en bloque y por sucesién universal, el patrimonio de Ia segunda, que
s¢ extinguira sin liquidacién. Para ello INMOFIBAN utilizar4 las acciones proplas que son
actualmente titularidad de PDI, lss cuales s= integrardn en el patimonio de INMOFIBAN
como consecuencia de la fusién, para atender el eagje de las acciones de PDI derivado de la
fusién. La ecuacion de canje determinada por los Consejos de Administracién de ambas
sociedades es de cincuenta y siete acciones de INMOTIBAN por cada diez acciones de PDIL

Dado que las acciones de INMOFIBAN propiedad de PDI son suficientes para satisfacer
Integramente las necesidades del canje, INMOFIBAN no aumentard su capital social como
consecuencia de esta fusidén, Las acciones propias integradas em el patrimonio de
INMOFIBAN como consecuencia de Iz fusién que no scan necesarias para atender el canje
serdn amortizadas mediante reduceion de capital.

A efectos de emitir la presente Opinidn Centrastada, ACF ha utilizado las metodologias

habituales de valoracion que ha considerado necesarias o adecuadas a tl efecto v ha revisado
y/o considerado la siguiente informacién proporcionada por las Sociedades:
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1. Informacidn fin

anciera y contable facilitada por PDI e INMOFIBAN relativa a la

actividad de las Compafifas PDI ¢ INMOFIBAN
- INMOFIBAN

L

ii.
iii.

- PDI

il.

ii.

iv.

vii,

Estados financieros auditados para el periodo comprendido entre el 1
de enero v el 31 de agosto de 2007

Estados financieros auditados 2004, 2005, 2006

Resumen de la tasacién realizada por Tasaciones Inmobiliarias, 5.A.
(en adelante “TINSA™), para INMOFIBAN del activo inmobiliario
sitiadc en la calle Progres n® 6-12, en el municipio de Abrera,
(Martorell, Barcelona) a 12 de septiembre de 2007

Estados financieros auditados para el periodo comprendido entre €] 1
de enero v el 31 de agoste de 2007

Estados financieros 2003, 2004, 2005 y Estados financieros auditados
2006

Resumen de 1a tasacion realizada por TINSA, para PDI del activo
inmobiliaric situado en la calle Guadiana mimero 40, Urbanizacion
El Bosque (Villaviciosa de Oddn, Madrid) 2 de agosto de 2007
Informe de tasacién realizado por Sociedad de Tasacion, 8.A., para
PDI del zctivo inmaobiliario situado en la calle Cronos n° 2 (Madrid),
a 24 de agostoe de 2007

Detalle de los precios de venta y del estado de 1a comercializacién de
los Lofts y de las plazas de garaje del edificio situado en la calle
Cronos n° 2 (Madrid)

Notificacién de la reduccién de capital (Acuerdo Junta General
Extracrdinaria v Universal de Accionistas de PDI de 8 de noviembre
de 2007}

Documentacién relativa a la venta de acciones de PIDI realizadas por
D. Antonio Herrero v D. Sergio Martinez,

2. Informacidn relativa a ia OPA sobre INMOFIBAN
- Folleto de Oferta Pablica de Adquisicion de Acciones de INMOFIBAN por

parte de

PDI de fecha junio 2007

- Hecho relevante publicado en la CNMV con fecha 1 de agosto de 2007 sobre
la aceptacién y Hguidacién de la OPA
- Detalle de los gastos incurridos en la OPA pot PDI

3, Borrador del Proyecto de Fusién entre PDI v INMOFIBAN, recogiéndose en el
mismo los términos enunciados anteriormente sobre la ecuacidn de canje para la

Fusién.

A efectos de la emision de esta Opinidn Contrastada, ACF ha dado por supuestas, sin efectuar
una verificacién independiente al respecte, la correccién y exhaustividad de toda la

informacidn financiera

v de otro tipo que ha cxaminado ¥ que se le ha facilitado. En

consecuencia, no se formula ni debe entenderse formulada ninguna manifestacion o garantia,

expresa © ticita, sobre

la veracidad, exactitud, suficiencia o correccién de la informacién

proporcionada a efectos de la opinidn contenida en este documento, y ni ACF ni evalquiera de
sus respectivas compaiifas filiales o ascciadas, administradores, miembros, directivos,
asesores 0 empleados contraeran ninguna responsabilidad (por negligencia o cualquier otro
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motive) derivada de cualquier pérdida o reclamacion que sea consecuencia de cualquier uso
de este documento o de su contenido o que, de otro mode, surja en relacion con el mismo.

En particular, ACF no ha realizado unz auditoria financiera ni operativa de la informacion
recibida y no se pronuncia acerca de su razonabilidad, ni ha mantenido reuniones con los
auditores de ninguna de las Sociedades, ni ha efectuado valoracién alguna de activos o
pasivos, ni ha realizade ninguna verificacién ni evaluacién de posibles impactos o
contingencias (fiscales ¢ de cualquier atra indole).

A efectos de la emisién de la presente Opinién Contrastada, ACF ha mantenido distintas
reuniones de trabajo y conversaciones telefonicas con representantes de las Sociedades para
mejorar su entendimiento de Ia informacidn suministrada y para que le fuera confirmada su
razonabilidad.

La opinién de ACF se basa necesariamente €n las condiciones econdmicas, de mercado,
administrativas y de ofro tipo, as{ como en la informacion que se le ha dado a conocer hasta la
fecha de hoy. Hemos de precisar que ACF no emite en este docutmento opinion alguna sobre
el precio al que las nuevas aceiones de la sociedad resultante deban cotizar.

Esta Opinién Contrastada se facilita exclusivamente para informar y asistir 4 los Consgjos de
Administracion de PDI ¢ INMOFIBAN en relacién con su evaluacion de la ecuacién de canje,
sin que constituya ninguna recomendacién sobre si los accionistas de las Sociedades deben o
no aprobar la fusién, y sin que presuponga que los Expertos Independientes que a efectos de
la fusion pueda designar el Registro Mercantil pudieran legar a conclusiones distintas.

Sin perjuicio de todo Jo anteriormente expuesto, y en base a los andlisis descritos, en opinién
de ACF a la fecha de hoy la relacién de vaior de cincuenta y siete acciones de INMOFIBAN

por cada diez acciones de PDI es razonzble desde un punto de vista economico financiero
para los accionistas de PDI e INMOFIBAN.

AHORRA\CORPORACION FINANCIERA 8.V., §.A.

Victoriano LépEz-Eliito.
Subdirectdr General
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Madrid, 27 de noviembre de 2007

Muy Sres. Nuestros:

De conformidad con lo establecido vn el mandato de servicios profesionales de asesoramiento
financiero de fecha 28 de agosto de 2007, Ahorro Corporacién Financiera, S.V,, 8.A. {en
adelante "ACF") ha sido rgquerido por Paneuropea Desamollos Inmobiliarios, S.A. {en
adelante “PDI™) y por Inmofiban S.A. (en adelante “INMOFIBAN), para emitir una opinidn
contrastada (en adelante “Fairness Opinion”™ u “Opinidn Contrastada’™) desde ¢l punto de vista
econdmico y financiero, dirigida al Conscjo de Administracion de PDI v al Consejo de
Administracién de INMOFIBAN, acerca de la razonabilidad para tos accionistas de PDI y de
INMOFIBAN de 1a relacion de valor {(ecuacion de canje) entre acciones contermnplada por PDI
¢ INMIOFIBAN (en adelante, junto con PDI, “las Sociedades™), para su fusion.

De acuerdo con el Proyecto de Fusion formuladeo por ios Consejos de Adminmistracién de PDI
y de INMOFIBAN, la fusién planteada consiste en la absorcién por INMOFIBAN de PDI,
adquiriendo la primera, en blogue y por sucesion universal, el patrimonio de la segunda, que
s¢ extingnira sin liquidacidn, Pars cllo INMOFIBAN utilizara las acciones propias que son
actuvalmente titularidad de PDI, las cuales se integrardn en el patrimonio de INMOFIBAN
cotno consecuencia de la fusion, para siender el canje de las acciones de PDI derivado de la
fusion, La ecuacidn de canje determinada por los Consejos de Administracion de ambas
sociedades es de cincuenta y siete acciones de INMOFIBAN por cada diez acciones de PDL

Dado que las acciones de INMOFIBAN propiedad de PDI son suficientes para satisfacer
integramente las necesidades del canje, INMOFIBAN no aumentard su capital social como
consecuencia de estd fusion. Las acciones propias integradas en ¢l patrimonio de
INMOFIBAN como consecuencia de la fusion que no sean necesarias para atender el canje
serdn amortizadas mediante reduceidn de capital.

A efectos de emitir la presente Opinidén Contrastada, ACF ha utilizado las metodologias

habituales de valoracion que ha considerado necesarias o adecuadas a tal efecto y ha revisado
y/o considerado la siguiente informacidn proporcicnada por las Sociedades:
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1. Informacién financiera y comtable facititada por PDI ¢ INMOFIBAN relativa a la
actividad de las Compafijas PDI ¢ INMOFIBAN
- INMOFIBAN

1.

ii.
il.

- PDI

ii,

il

iv.

vi.

viL

Estados financieros anditados para el periodo comprendide entre el 1
de enero v el 31 de agosto de 2007

Estados financiercs auditados 2004, 2005, 2006

Resumen de la tasacidn realizada por Tasaciones Inmobiliarias, S.A.
(en adelante “TINSA™), para INMOFIBAN de! activo inmeobiliario
sitvado en la calle Progres n® 6-12, en el mupicipio de Abrera,
(Martorell, Barcelona) a 12 de septiembre de 2007

Estados financieros auditados para el periodo comprendido entre el 1
de enero y el 31 de agosto de 2007

Estados financieros 2003, 2004, 2003 v Estados financieros auditados
2006

Resumen de la tasacion realizada por TINSA, para PDI del activo
inmobiliaric situado en la calle Guadiana mimero 40, Urbanizacién
El Bosque (Villaviciosa de Odon, Madrid) a 2 de agosto de 2007
Informe de tasacién realizado por Sociedad de Tasacién, 8.A., para
PDI del activo inmobiliario situado en la calle Cronos n° 2 (Madrid),
a 24 de agosto de 2007

Deetalle de los precios de venta y del estado de Ja comercializacidn de
los Lofts y de las plazas de garaje del edificio situado en la calle
Cronos n° 2 (Madrid)

Notificacién de ia reduccién de capital (Acuerdo Juntz General
Extraordinaria y Universal de Accionistas de PDI de 8 de noviembre
de 2007)

Documentacion refativa a la venta de acciones de PDI realizadas por
D. Antonio Herrero y D. Sergio Martinez.

2. Informacitn relativa a la OPA sobre INMOFIBAN
- Folleto de Oferta Publica de Adguisicién de Acciones de INMOFIBAN por
parte de PDI de fecha junio 2007
- Heche relevante publicado en la CNMV con fecha 1 de agosto de 2007 sobre
la aceptacion y liquidacién de la OPA
- Detalle de los gastos incurridos en la OPA por PDI

3. Borrador del Proyecto de Fusién entre PDI y INMOFIBAN, recogiéndose en el
mismo los términos enunciados anteriormente sobre la ecuacién de canje para la

Fusidn,

A efectos de la emisién de esta Opinion Contrastada, ACF ha dado por supuestas, sin efectuar
una verificacion independiente al respecto, la correccidn v exhaustividad de toda la
informacion financiera y de otro tipo que ha examinado y que se le ha facilitado. En
consecuencia, no se formula ni debe entenderse formulada ninguna manifestacion o garantfa,
expresa o tacita, sobre Ja veracidad, exactitud, suficiencia o correceidn.de la informacién
proporcionada a efectos de Ia opinidn contenida en este documento, y mi ACF ni cualguiera de
sus respectivas compafifas filiales o ascciadas, administradores, miembros, directivos,
asesores o empleados contraerédn ninguna responsabilidad (por negligencia o cualquier otro
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motivo) derivada de cualquier pérdida o reclamacién que sea consecuencia de cualquier uso
de este documento o de su contenido o que, de ofro modo, surja en relacién con &l mismo.

En particular, ACF no ha realizado vna auditoria financiera ni operativa de la informacién
recibida y no se pronuncia acerca de su razotabilidad, ni ha mantenido reuniones con los
anditores de ninguna de las Sociedades, ni ha efectuado valoracién alguna de activos o
pasivos, nl ha realizado ninguna verificacion ni evalvacién de posibles impactos o
contingencias (fiscales o de cualquier otra indole).

A efectos de la emisién de la presente Qpinién Contrastada, ACF ha mantenido distintas
reuniones de trabajo y conversaciones telefinicas con representantes de las Sociedades para
mejorar su entendimiento de la informacién suministrada y para que le fuera confirmada su
razonabilidad,

La opinion de ACF se basa necesariamente en las condiciones economicas, de mercado,
administrativas y de otro tipo, asi come en la informacidn que se le ha dado a conocer hasta la
fecha de hoy. Hemos de precisar que ACF no emite en este documento opinién alguna sobre
el precio al que las nuevas acciones de la sociedad resultante deban cotizar,

Esta Opinién Contrastada se facilita exclusivamente para informar y asistir a los Consejos de
Administracién de PDI ¢ INMOFIBAN ¢n relacién con su evaluacion de la ecuacién de canje,
sin que constituya ninguna recomendacion sobre sj los accionistas de las Sociedades deben o
no aprobar la fusién, y sin que presuponga que los Expertos Independientes que a efectos de
la fusion pueda designar el Registro Mercantil pudieran llegar a conclusiones distintas,

Sin perjuicio de todo lo anteriormente expuesto, v en base a los andlisis descritos, en opinidn
de ACF 2 la fecha de hoy la relacion de valor de cincuenta y siete acciones de INMOFIBAN

por cada diez acciones de PDI es razonable desde un punto de vista econémico financiero
para los accionistas de PDT e INMOFIBAN,

AHORRO ORPORACIPN FINANCIERA S.V., S.A.

VictoriagerLépez-PRits”
Subdirector General
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