Registro Mercantit de Madrid, Tomo 1147 General, Folic 154, hoja 3853 del Libro de Sociedades, C.LF: A/280273%9

De conformidad con lo establecido en el articulo 82 de la Ley del Mercado de Valores, GRUPO
INMOCARAL, S.A. (“INMOCARAL”) comunica el siguiente

HECHO RELEVANTE

Los Consejos de Administracién de INMOCARAL y de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.
(“COLONIAL") han acordado, en sendas reuniones celebradas en el dia de hoy, la suscripcion de
un proyecto de fusidn por absorcion de COLONIAL por parte de INMOCARAL, con extincion,
mediante disolucién sin liquidacién de COLONIAL, y transmision en bloque de todo su
patrimonio a INMOCARAL, que adquirird, por sucesion universal, todos los derechos y
obligaciones de COLONIAL.

El tipo de canje de las acciones de las entidades que participan en la fusién serd, sin
confraprestacion en metalico, de cuarenta (40) acciones de INMOCARAL, de 0,12 euros de valor
nominal cada una, por cada tres (3) acciones de COLONIAL de 3,00 euros de valor nominal cada

una.

Como consecuencia de ello, y al estar la sociedad COLONIAL participada por INMOCARAL en un
93,41%, se propondré a la Junta General de INMOCARAL la adopcidn de un acuerdo de aumento
de capital por importe nominal de 6.296.260,80 euros, mediante la emisién de 52.468.840
nuevas acciones de 0,12 euros de valor nominal cada una y con una prima de emision de 4,06
euros por accion, de la misma Unica clase y serie que las actuales acciones de INMOCARAL y
representadas mediante anotaciones en cuenta. Dicho aumento de capital representa un 3,87%
del capital social de INMOCARAL existente a la fecha de hoy.

CITIGROUP GLOBAL MARKETS LIMITED, SUCURSAL EN ESPANA, como asesor financiero de
INMOCARAL para esta operacion, ha expresado al Consejo de Administracion de la sociedad su
opinion (fairness opinion) de que la relacion de canje acordada es equitativa (“fair "), desde un
punto de vista financiero, para INMOCARAL.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 226 del Reglamento del Registro Mercantil, un

gjemplar del proyecto de fusion, copia del cual se adjunta como anexo al presente hecho
relevante, serd depositado en el Registro Mercantil de Madrid.
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Una vez recabado el preceptivo informe del experto independiente sobre el proyecto de fusién y
preparada la restante documentacién prevista en el articulo 238 de la Ley de Sociedades

Andnimas, se convocard Junta General de Accionistas para que delibere acerca de la fusion.
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PROYECTO DE FUSION POR ABSORCION DE INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.
POR PARTE DE GRUPO INMOCARAL, S.A.



PROYECTO DE FUSION POR ABSORCION DE

INMOBILIARIA COLONIAL S.A.

POR PARTE DE

GRUPO INMOCARAL S.A.

En Madrid, a 13 de diciembre de 2006




BASES DEL PROYECTO

El folleto de la oferta pablica de adquisicion formulada por GRUPO INMOCARAL S.A.
(“INMOCARAL”) sobre el total capital social de INMOBILIARIA COLONIAL S.A.
(“COLONIAL™), que fue autorizada por la Comision Nacional del Mercado de Valores (la
“CNMV?”) con fecha 20 de julio de 2006, y cuyo resultado positivo fue publicado el 28 de
septiembre de 2006 (la “OPA™), establecié que INMOCARAL estudiaria la posibilidad de
proceder a la reorganizacion de su grupo de sociedades (en el que se integraba desde la fecha
de liquidacion de la OPA también COLONIAL) con el fin de hacer mas eficiente la estructura
del grupo.

En este sentido, los Consejos de ambas sociedades, considerando la complementariedad de sus
actividades, han entendido la necesidad de integrarse a fin de alcanzar los siguientes objetivos:
(1) hacer que confluyan sus actividades en una tinica persona juridica, con lo que ello supone de
aunar sinergias de ambas, (ii) facilitar la utilizacion de los recursos comunes en los proyectos
que se vayan a ejecutar, y (iii) alcanzar una importante reduccion de los costes operativos y de
estructura, de forma que se alcance una clara mejora de sus resultados.

Debido a la complementariedad de actividades desarrolladas por ambas sociedades, y, por lo
tanto, de las circunstancias que afectan a la gestién de cada una de ellas, asi como el hecho de
que ¢l capital social de una de las sociedades (COLONIAL) pertenezca en un 93,41% a la otra
sociedad (JNMOCARAL), se ha considerado conveniente dotar de un mayor grado de unidad a las
decisiones de gestion de las actividades de ambas compafiias, por lo que se propone llevar a
cabo una fusion por absorcion en la que COLONIAL seria absorbida por INMOCARAL.

El objetivo ultimo de la fusion planteada es, por tanto, crear una nueva organizacidn mads
eficiente y eficaz que permita dar respuestas a los retos del actual sector inmobiliario y
maximice el valor de la misma para sus accionistas. Asimismo, la nueva compaiiia seguird
invirtiendo en negocios estratégicos.

La integracion plena de INMOCARAL y COLONIAL representard la creacion de uno de los
principales operadores en el mercado inmobiliario espafiol y europeo (activos valorados en un
importe aproximado de 8.500 millones de euros) con una oferta diversificada y equilibrada de
productos inmobiliarios, junto con una adecuada complementariedad geografica y de
experiencia de los equipos directivos. La fusion de ambas compaiifas facilitara la reorganizacion
de la deuda existente de INMOCARAL, COLONIAL y SOCIETE FONCIERE LYONNAISE, sociedad
francesa controlada por COLONIAL,

Esta integracion contribuird a optimizar la gestion de la nueva INMOCARAL (que adoptard la
actual denominacion social de COLONIAL) asi como a obtener potenciales sinergias y economias
de escala gracias al tamafio del nuevo grupo y una adecuada estructuracion organizativa,

El nuevo grupo se convertird en uno de los principales operadores en el sector inmobiliario en
los mercados de promociones y patrimonio, con una cartera de activos equilibrada entre activos
de renta (70% del total) y solares o desarrollos inmobiliarios (30% del total), de tal manera que
se beneficiara de las perspectivas de los distintos segmentos del mercado inmobiliario espafiol y
francés.

El nuevo grupo tendréd una masa critica suficiente y una presencia destacada en ¢l mercado de
oficinas de Madrid, Barcelona y Paris, con una base de activos de calidad de mas de 1,3



millones de metros cuadrados, una base de clientes diversificada y de reconocido prestigio y una
localizacion de los activos {Madrid, Barcelona y Paris) en areas de intensa demanda de alquiler
de oficinas asi como altas tasas de ocupacion.

En el 4rea de promociones, el nuevo grupo tendrd una reserva de suelo de 3,2 millones de
metros cuadrados, principalmente en Andalucia (1,7 millones), Catalufia (0,8 millones) y
Madrid (0,7 millones), regiones con sélidas expectativas de crecimiento de demanda de
viviendas a medio plazo y con menor riesgo ante una posible ralentizacion del mercado
inmobiliatio espafiol.

Esta fusion provocard diversos reajustes en las actuales dreas de costes, administrativas e
informaticas con objeto de adaptarlas a la nueva organizacion empresarial que se pretende
alcanzar, lo que va a exigir la realizacion de un esfuerzo econémico y humano importante que,
en cualquier caso, los administradores de las sociedades entienden que son plenamente
asumibles, al tiempo que necesarios, ya que la estructura que finalmente se va a alcanzar a
través de este proceso reorganizativo va a producir unas rentabilidades muy superiores a las que
actualmente obtienen las sociedades de forma separada, facilitando de esta manera una mayor
competitividad en el tréfico empresarial,

Como consecuencia del proceso de fusion proyectado, COLONIAL se disolvera sin liquidacion,
transmitiende en bloque la totalidad de su patrimonio social a favor de INMOCARAL, sociedad
titular del 93,41% de su capital social, que adquirird por sucesion a titulo universal la totalidad
de los activos y pasivos, asi como derechos y obligaciones, que componen el patrimonio social
de la sociedad absorbida.

Asimismo, tal y como se detalla en el apartado X1 del presente proyecto de fusion (el “Proyecto
de Fusion” o el “Proyecto”), se tiene previsto que INMOCARAL, de acuerdo con lo sefialado en
el articulo 418 del Reglamento del Registro Mercantil, adopte la denominacién de
“INMOBILIARIA COLONIAL S.A.”. A estos efectos, el Consejo de Administracion de INMOCARAL
someterd a la Junta General de dicha sociedad que deba deliberar sobre la aprobacion de la
presente fusion la referida modificacion estatutaria de cambio de denominacidn social.

El presente Proyecto de Fusién ha sido elaborado de forma conjunta, y aprobado, por los
administradores de INMOCARAL y COLONIAL, en cumplimiento de lo previsto en el articulo
234 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Por otro lado, se someterd a la Junta General de accionistas la decision de optar por acoger la
fusion detallada en el presente Proyecto al régimen tributario especial establecido en el Capitulo
VIII del Titulo VIl del Real Decreto Legislativo 4/2004, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

Asi, y a los efectos previstos en los articulos 234 y 238 de la Ley de Sociedades Andnimas, y
226 y 230 del Reglamento del Registro Mercantil, los administradores de las sociedades que
participan en la fusion redactan y suscriben las menciones del Proyecto de Fusion que se
exponen y detallan en el presente documento. El Proyecto sera sometido a la aprobacion de las
Juntas Generales de INMOCARAL y COLONIAL de conformidad con lo previsto en el articulo 240
de la Ley de Sociedades Andnimas.



L. DESCRIPCION DE LA OPERACION

En el presente Proyecto de Fusidn se detallan los aspectos fundamentales de la fusion prevista,
fusion que supondréd la absorcion de COLONIAL por INMOCARAL, que adquirird en bloque el
patrimonio social de aquélla, aumentando la sociedad absorbente su capital en la cuantia que
proceda, conforme a lo establecido en el articulo 233 de la Ley de Sociedades Andnimas,
teniendo en cuenta que actualmente, la sociedad absorbente, INMOCARAL, es titular del 93,41%
de la sociedad absorbida.

Como consecuencia de la fusidn proyectada, los accionistas de COLONIAL, a excepcion de la
sociedad absorbente, recibiran, en canje de sus acciones, acciones de INMOCARAL, en los
términos que se indican en el apartado V del presente Proyecto de Fusion.

II. IDENTIDAD DE LAS SOCIEDADES PARTICIPANTES

DENOMINACION, DOMICILIO Y DATOS REGISTRALES DE LAS ENTIDADES

IL1

IL2

d)

€)

QUE PARTICIPAN EN EL PROCESO DE FUSION

Participan en la fusion las sociedades, en calidad de absorbente, INMOCARAL y en
calidad de absorbida, COLONIAL.

Los datos identificativos de las entidades participantes en la fusion son:

A) EN CALIDAD DE SOCIEDAD ABSORBENTE

Denominacion social: GRUPO INMOCARAL S.A.
Domicilio social: Calle Pedro de Valdivia, n® 16, Madrid.

Constitucién: Por tiempo indefinide bajo la denominacion inicial de FOSFORERA
ESPANOLA $.A., mediante escritura autorizada por el Notario de Madrid, D. Alejandro
Santamaria y Rojas, el dia 8 de noviembre de 1956, con nimero 690 de su protocolo.

La referida denominacion inicial de FOSFORERA ESPANOLA S.A. fue a su vez, sustituida
por la denominacion de GRUPO FOSFORERA S.A., mediante acuerdo adoptado por la
Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 17 de agosto de 1989.

La denominacién actual de la sociedad fue adoptada mediante acuerdo de la Junta
General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 12 de diciembre de 2001,

Adapté sus estatutos sociales a la vigente Ley de Sociedades Andnimas mediante
escritura de elevacion a publico otorgada ante el Notario de Madrid D. Agustin Sanchez
Jara el 21 de julio de 1991, con el niimero 2.364 de su protocolo.

Datos Registrales: Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 1.698, Folio
37, Hoja nimero M-30.822.

C.LFE.: A-28.027.399.



f Capital social: Ciento sesenta y dos millones seiscientos once mil ochocientos un euros
con ochenta y ocho céntimos de euro (162.611.801,88€) representado por una serie
Unica de mil trescientos cincuenta y cinco millones noventa y ocho mil trescientas
cuarenta y nueve {1.355.098.349) acciones ordinarias de doce céntimos de euro (0,12€)
de valor nominal cada una.

B) EN CALIDAD DE SOCIEDAD ABSORBIDA

a) Denominacion social; INMOBILIARIA COLONIAL, S.A,
b) Domicilio social: Avenida Diagonal 532, Barcelona.
) Constitucion: Por tiempo indefinido en virtud de escritura otorgada el 9 de diciembre

de 1946 ante el Notario de Rarcelona D. Fernando Poveda Martin.

Adapté sus estatutos sociales a la vigente Ley de Sociedades Anonimas mediante
escritura otorgada el 16 de julio de 1991 ante la Notaria de Barcelona D Maria Isabel
Gabarré Miquel, con el nlimero 1.551 de su protocolo.

d) Datos Registrales: Inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona al Folio 124, Tomo
21.397, Hoja nimero B-21.864.

e) C.IF.: A-08.061.426.

f) Capital social: Ciento setenta y nueve millones ochenta y siete mil ciento cuarenta y
cinco euros (179.087.145€) representado por cincuenta y nueve millones seiscientas
noventa y cinco mil setecientas quince (59.695.715) acciones ordinarias de tres euros
(3,00€) de valor nominal cada una,

HL.  BALANCES DE FUSION

Se consideraran como balances de fusién de INMOCARAL y de COLONIAL, a efectos de lo
establecido en el parrafo segundo del articulo 239.1 de la Ley de Sociedades Andnimas, los
respectivos balances individuales de cada sociedad cerrados a 31 de octubre de 2006.

Los referidos balances fueron formulados por los Consejos de Administracién de INMOCARAL y
de COLONIAL en sus sesiones de fechas 5 de diciembre de 2006 y 15 de noviembre de 2006,
respectivamente. Dichos balances, dada la obligacion a auditarse que tienen ambas sociedades
de conformidad con la legislacion mercantil vigente, han sido verificados por los auditores de
cuentas de las mismas.

Los balances seran sometidos a la aprobacién de las Juntas Generales de Accionistas de cada
una de las sociedades que hayan de resolver sobre la fusién, con cardcter previo a la adopcion
del propio acuerdo de fusidn.

1V, DESIGNACION Y REPARTO DE LOS ELEMENTOS DE ACTIVO Y PASIVO
QUE SERAN TRANSMITIDOS A LA SOCIEDAD BENEFICIARIA DE LA FUSION

Como consecuencia de la fusion, la totalidad de los elementos del activo y pasivo de la
sociedad absorbida, COLONIAL, que se disolvera sin liquidacién, seran transmitidos a la




sociedad absorbente, INMOCARAL, para lo cual ésta aumentard su capital social en la cuantia
necesaria, entregando a los actuales accionistas de COLONIAL, a excepcion de la propia
sociedad absorbente, segiun lo regulado en el articulo 249 de la Ley de Sociedades
Anonimas, las acciones emitidas al efecto.

Por lo tanto, los elementos de activo y pasivo transmitidos a la sociedad beneficiaria de la
fusidn, INMOCARAL, serdn los reflejados en el balance de fusion de la sociedad absorbida
cerrado a 31 de octubre de 2006.

V. TIPO DE CANJE DE LAS ACCIONES

El tipo de canje ha sido determinado sobre la base del valor real de los patrimonios sociales
de las sociedades que se fusionan, resultando una ecuacion o tipo de canje que supone que
por cada tres (3) acciones de COLONIAL, el accionista de dicha compaiiia recibira cuarenta
(40) acciones de INMOCARAL. No estd prevista la existencia de compensacidn
complementaria en dinero alguna.

Como consecuencia de elio, y al estar la sociedad COLONIAL participada por INMOCARAL en
un 93,41%, se realizard un aumento de capital en INMOCARAL por un importe nominal de
6.296.260,80 euros, mediante la emision de 52.468.840 nuevas acciones de 0,12 euros de
valor nominal cada una, de la misma Unica clase y serie que las actuales acciones de
INMOCARAL y representadas mediante anotaciones en cuenta.

El referido aumento de capital sera emitido con una prima de emisién conjunta de
213.023.490,40 euros, lo que supone una prima por cada una de las acciones emitidas de
4,06 euros.

Tanto el valor nominal de dichas acciones como la correspondiente prima de emision
quedaran enteramente desembolsados como consecuencia de la transmision en blogue del
patrimonio social de COLONIAL a INMOCARAL, que adquirird por sucesion universal los
derechos y obligaciones de aquélla.

CITIGROUP GLOBAL MARKETS LIMITED, SUCURSAL EN ESPANA, como asesor financiero de
INMOCARAL para esta operacion, ha expresado al Consejo de Administracidn de la sociedad
su opinion (fairness opinion) de que la relacion de canje acordada es equitativa (“fair™),
desde un punto de vista financiero, para INMOCARAL. Por parte de COLONIAL, CALYON,
SUCURSAL EN ESPANA (asesor financiero de la compaiiia para esta operacién) ha expresado
al Consejo de Administracion de COLONIAL su opinidn (fairness opinion) de que la relacion
de canje acordada es equitativa ( ‘fair ), desde un punto de vista financiero, para COLONIAL,

VL PROCEDIMIENTO POR EL QUE SERAN CANJEADAS
LAS ACCIONES DE COLONIAL

El procedimiento de canje de las acciones de COLONIAL por acciones de INMOCARAL sera el
siguiente:

(a) Acordada la fusion por las Juntas Generales de Accionistas de ambas
sociedades, presentada ante la CNMV la documentacion equivalente a que
se refieren los articulos 26.1.d), 41.1.c) y concordantes de! Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, una vez inscrita la escritura de fusién en ¢l




(b)

(©)

(d)

(¢)

Registro Mercantil de Madrid, se procederd al canje de las acciones de
COLONIAL por acciones de INMOCARAL.

El canje se realizard a partir de la fecha que se indique en los anuncios a
publicar en uno de los diarios de mayor circulaciéon en Madrid y en
Barcelona, en los Boletines Oficiales de las Bolsas espafiolas y, en su caso,
en el Boletin Oficial del Registro Mercantil. A tal efecto, se designara una
entidad financiera que actuard como Agente y que se indicard en los
mencionados anuncios.

El canje de las acciones se efectuard a través de las entidades participantes
en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacién de Valores, S.A. (Iberclear), que sean depositarias de las
mismas, con arreglo a los procedimientos establecidos por Iberclear, y con
aplicacion de lo previsto en el articulo 59 de la Ley de Sociedades Andnimas
en lo que proceda.

Los accionistas que sean poseedores de acciones que representen una
fraccion del ntimero de acciones de COLONIAL fijado como tipo de canje
podréan adquirir o transmitir acciones para proceder a canjearlas segtin dicho
tipo de canje. Sin perjuicio de ello, las sociedades intervinientes en la fusion
podran establecer mecanismos orientados a facilitar la realizacion del canje a
aquellos accionistas de COLONIAL que sean titulares de un numero de
acciones que, conforme a la relacién de canje acordada, no les permita
recibir un ndmero entero de acciones de INMOCARAL, mediante la
designacidn de un Agente de Picos.

Como consecuencia de la fusion, se extinguiran las acciones de COLONIAL.

Se hace constar que, a la fecha de este Proyecto, INMOCARAL es titular directa de 55.760.552
acciones de COLONIAL, representativas del 93,41% de su capital social, por lo que, de
acuerdo con lo previste en el articulo 249 de la Ley de Sociedades Andnimas y en la
normativa sobre acciones propias, todas las referidas acciones no seran canjeadas por
acciones de INMOCARAL.,

Vil. FECHA A PARTIR DE LA CUAL LAS NUEVAS ACCIONES, ENTREGADAS
EN CANJE, DAN DERECHO A PARTICIPAR EN LAS GANANCIAS SOCIALES

DE LA SOCIEDAD ABSORBENTE

L.as nuevas acciones emitidas por INMOCARAL como consecuencia de la ampliacion de
capital referida en el apartado V, daran derecho a participar en las ganancias sociales de
aquélla desde el dia 1 de enero de 2007.




VHI. FECHA A PARTIR DE LA CUAL LAS OPERACIONES DE LA SOCIEDAD
QUE SE EXTINGUE CON MOTIVO DE LA FUSION SE CONSIDERARAN
REALIZADAS, A EFECTOS CONTABLES, POR CUENTA DE LA SOCIEDAD
ABSORBENTE

Las operaciones de COLONIAL, que se extinguird como consecuencia de la fusion, se
consideraran realizadas, a efectos contables, por cuenta de INMOCARAL a partir del dia 1 de
enero de 2007,

IX. DERECHOS ESPECIALES

No existen en las entidades que participan en la fusion, ni estd previsto que existan en la
sociedad absorbente, titulares de acciones de clases especiales, ni derechos especiales distintos
de los que concede la cualidad de accionista de la sociedad absorbida que se extingue como
consecuencia de la fusion, ni, por consiguiente, se les ofrece ningun tipo de derecho u opcidn
especial a los accionistas de COLONIAL a quienes se les entreguen acciones de INMOCARAL
como consecuencia de la fusién detallada en el presente Proyecto de Fusion.

X. VENTAJAS ATRIBUIDAS A LOS EXPERTOS INDEPENDIENTES Y A LOS
ADMINISTRADORES

No se atribuird ninguna clase de ventajas a los administradores de ninguna de las entidades
participantes en la fusién, ni a favor del experto independiente que intervenga en el proceso de
fusidn a efectos de lo establecido en el articulo 236 de la Ley de Sociedades Andnimas.

X1, MODIFICACIONES ESTATUTARIAS

Sin perjuicio de que al tiempo de la convocatoria de la Junta General de Accionistas de
INMOCARAL que vaya a deliberar sobre la aprobacion del presente Proyecto de Fusion puedan
someterse a la aprobacion de dicha Junta General otras modificaciones estatutarias que sean
convenientes 0 coherentes con la nueva dimensién de la sociedad resultante de la fusion, el
Consejo de Administracion de INMOCARAL someterd a la aprobacion de dicha Junta General la
adopcion de las siguientes modificaciones estatutarias:

(i) Modificacién de la denominacion social: Adoptar la denominacién de la sociedad
absorbida de conformidad con lo establecido en el articulo 418 del Reglamento del
Registro Mercantil.

En consecuencia, el articulo I de los Estatutos sociales pasara a tener la siguiente
redaccion:

“Articulo 1.- DENOMINACION.- Bgjo la denominacion de “INMOBILIARIA
COLONIAL, 8.4.” se constituye una Sociedad Mercantil Andnima, que se regird por
los presentes Estatutos y, en lo no previsto en ellos, por los preceptos de la Ley de
Sociedades Andnimas y demds disposiciones que le sean aplicables.”

(iiy Ampliacién del capital social: Ampliar el capital social de INMOCARAL por un
importe nominal de 6.296.260,80 euros, mediante la emision de 52.468.840 nuevas




acciones de 0,12 euros de valor nominal cada una, de la misma tinica clase y serie
que las actuales acciones y representadas mediante anotaciones en cuenta.

El referido aumento de capital serd emitido con una prima de emision conjunta de
213.023.490,40 euros lo que supone una prima por cada una de las acciones emitidas
de 4,06 euros.

En consecuencia, se modificara el articulo 5 de los Estatutos sociales pasando a tener
la siguiente redaccion:

“Articulo 5.~ CAPITAL SOCIAL.- El capital social se fija en 168.908.062,68
euros dividido en 1.407.567.189 acciones representadas por medio de anotaciones
en cuenta de 0,12 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas 'y
desembolsaduas,

La llevanza del Registro contable de las acciones corresponderd a la Sociedad de
Gestion de los Sistemnas de Registro, Compensacion y Liguidacion de Valores S.4.
(Iberclear) y a las entidades participantes en la misma.

Asimismo, la Sociedad podrd acordar la emision de acciones sin derecho de voto en los
términos y con los derechos contemplados en la Ley de Sociedades Andnimas.”

XI1. REGIMEN FISCAL

La fusién proyectada se acoge al régimen fiscal especial de fusiones, escisiones, aportaciones de
activos y canje de valores regulado en el Capitulo VIII del Titulo VII del Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades (el “Real Decreto Legislativo 4/2004%),

Las ventajas econdmicas de la operacion proyectada implican una motivacién econdmica
sustancial y ciertamente vélida para proceder a la integracién mediante fusién de las sociedades
INMOCARAL y COLONIAL. Adicionalmente, se producird un ahorro de costes debido a la
reduccion de los 6rganos de administracion y gestion, asi como también por la simplificacion de
las obligaciones de caracter mercantil, contable, fiscal, administrativo y de consolidacion y
auditoria de cuentas.

La fusion proyectada permitird una razonable estructura de financiacién, optimizando financiera
y econdmicamente el uso de la tesoreria para el pago de la deuda, coordinando y gestionando
Optimamente la financiacion de las actividades del grupo y asegurando la estabilidad financiera.

Con ¢l objeto de disfrutar del régimen fiscal especial de las operaciones de fusidn, escision,
aportaciones de activos y canjes de valores, la opcion de acoger la fusion al régimen fiscal
especial mencionado se incluird en los acuerdos de fusion de INMOCARAL y COLONIAL y
sera debidamente comunicada al Ministerio de Economia y Hacienda conforme a lo
establecido en el articulo 96 del Real Decreto Legislativo 4/2004.

XIH, OTRAS CUESTIONES

XIIL1 Depésito y efectos del proyecto de Fusién: De acuerdo con lo sefialado en el articulo
226 del Reglamento de] Registro Mercantil, el presente Proyecto de Fusion, que ha sido



XI1.2

XIm.3

elaborado conjuntamente por los administradores de las sociedades que intervienen en
la misma, se depositara en los Registros Mercantiles de Madrid y de Barcelona.

Comunicaciones: Las sociedades implicadas en el proceso de fusion pondran el
Proyecto de Fusién, asi como el resto de documentos relacionados en el articulo 238
de la Ley de Sociedades Andnimas, a disposicion de los accionistas, asi como de los
representantes de los trabajadores de las entidades participantes en la fusion, no
existiendo en ninguna de ellas obligacionistas ni titulares de derechos especiales
distintos de los derivados de las acciones de las que sean titulares los accionistas de
las referidas entidades, todo ello en los términos contenidos en dicho articulo 238 de
la Ley de Sociedades Andnimas,

Autorizaciones administrativas; La efectividad de la fusion proyectada queda sujeta a
la realizacion de las notificaciones y a la obtencion de las autorizaciones y registros que
resulten pertinentes en Espafia y en las demas jurisdicciones en que estén presentes
ambas compaiiias o sociedades de sus grupos.

A los efectos previstos en los articulos 233 a 251 de la Ley de Sociedades Andénimas y 226 y
siguientes del Reglamento del Registro Mercantil, los administradores de cada una de las
sociedades participantes en la fusién cuyos nombres se hacen constar a continuacion, redactan y
suscriben de forma conjunta el presente Proyecto de Fusion en cuatro (4) gjemplares, constando
en dos (2) de ellos las firmas de los administradores legitimadas notarialmente, idénticos en su
contenido y presentacion. Dicho Proyecto ha sido aprobado por los Consejos de Administracion
de INMOCARAL y de COLONIAL el dia 13 de diciembre de 2006.
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CONSEJO DE ADMINISTRACION DE GRUPQO INMOCARAL S.A.

Los Consejeros Inversiones Empresariales Tersina, S.1..U. (representada por D. Luis Manuel
Portillo Mufioz), Desarrollo Empresarial Quetro, S.L.U. (representada por D* Maria Jesiis
Valero Pérez), D. Mariano Miguel Velasco y D. Francisco José Molina Calle se han
abstenido de asistir e intervenir en las deliberaciones y aprobacién del presente Proyecto de
Fusion por encontrarse en situacion de conflicto de interés. Por esta razon no constan las
firmas de los citados Consejeros en el presente documento.

No obstante, todos estos Consejeros dejan constancia de lo siguiente:

(i) Su abstencidn se debe exclusivamente a su situacién de conflicto de interés
consistente en su pertenencia al Consejo de Administracién de Inmobiliaria
Colonial, S.A.

(i) Valoran positivamente el proceso de formacion de voluntad del Consejo de
Administracion seguido, en el que, por la razén anteriormente expuesta, no han
participado.

(iif)  En todo caso, se adhieren a la opinidn final del Consejo de Administracion.

[no firma por encontrarse en situacion de [no firma por encontrarse en situacidn de
conflicto de interés] conflicto de interés]

Inversiones Empresariales Tersina, S.L.U. Desarrcllo  Empresarial  Quetro, S.L.
(representada por D. Luis Manuel Portillo (representada por D" Maria Jesis Valero
Mufioz) Pérez)

{no firma por encontrarse en situacién de
conflicto de interés]

D. Mariane Miguel Velasco D. Diego Prado Pérez de Seoane

[no firma por encontrarse en situacion de
conflicto de interés]

D. Francisco José Molina Calle D. Juan Ramirez Baltuille

3!



D. Enrique Montero Gomez D. Alberto Alonse Lobo

D. Juan José Rosillo y Colén de Carvajal
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CONSEJO DE ADMINISTRACION DE INMOBILIARIA COLONIAL S.A.

Los Consejeros D. Luis Manuel Portille Mufioz, D* Maria Jests Valero Pérez, Grupo
Portival, S.L. (representada por D* Yolanda Mayo Ranera), D. Mariano Miguel Velasco y D.
Francisco José Molina Calle se han abstenido de asistir e intervenir en las deliberaciones y
aprobacion del presente Proyecto de Fusién por encontrarse en situacion de conflicto de
interés.

Igualmente, los Consejeros D). Luis Emilio Nozaleda Arenas, D, Oscar Fanjul Martin, D.
Juan Carlos Nozaleda Arenas, D. José Ramdn Carabante de Ja Plaza, D. Alberto Cortina
Koplowitz, D. Aurelio Gonzalez Villarejo y D* Gema Sola Navas se han abstenido de asistir
e intervenir en las deliberaciones y aprobacion del presente Proyecto de Fusidn por haber
entendido que estaban afectados por un potencial conflicto de interés.

Por las razones expuestas no constan las firmas de los citados Consejeros en el presente
documento.

No obstante, todos estos Consejeros dejan constancia de lo siguiente:

(1) Su abstencién se debe exclusivamente a su situacion de conflicto de interés
consistente en su pertenencia al Consejo de Administracion de Grupo Inmocaral
S.A., en el primer caso, y al potencial conflicto de interés consistente en que el
accionista significativo de la compaiia propuso su nombramiento como
Consejeros, en el segundo.

(i) Valoran positivamente el proceso de formacion de voluntad del Consgjo de
Administracion seguido, en el que, por la razon anteriormente expuesta, no han
participado.

(iii)  En todo caso, se adhieren a la opinidn final del Consejo de Administracion.

[no firma por encontrarse en situacion de [no firma por encontrarse en situacion de
conflicto de interés] conflicto de interés]

D. Luis Manuel Portillo Mufioz D* Maria Jesus Valero Pérez

[no firma por encontrarse en situacion de [no firma por encontrarse en situacion de
conflicto de interés] conflicto de interés]

Grupo Portival, S.L. (representada por D? D. Mariano Miguel Velasco
Yolanda Mayo Ranera)
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[no firma por encontrarse en situacion de [no firma por encontrarse en situacion

conflicto de interés] potencial conflicto de interés]

D. Francisco José Molina Calle D. Luis Emilio Nozaleda Arenas

[no firma por encontrarse en situacion de [no firma por encontrarse en situacion
potencial conflicto de interés] potencial conflicto de interés]

D. Oscar Fanjul Martin D. Juan Carlos Nozaleda Arenas

[no firma por encontrarse en situacion de [no firma por encontrarse en situacidn
potencial conflicto de interés] potencial conflicto de interés]

D. José Ramén Carabante de la Plaza D. Alberto Cortina Koplowitz

[no firma por encontrarse en situacidon de {no firma por encontrarse en situacion
potencial conflicto de interés] potencial conflicto de interés]

D. Aurelio Gonzalez Villarejo D* Gema Sola Navas

D. Javier Sola Teyssiere D. Antonio M. Lépez Cotrral

D. José Manuel Basafiez Villaluenga

de

de

de

de



