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Muy Sres. nuestros:
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Este escrito servira a la CNMV de autorizacion para difundir su contenido en
su pagina Web.
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D. Juan Barreda Miralles

Fdo. Por INVICID, S.L.
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CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO Y
ORGANISMOS SUPERVISORES DEL FOLLETO

I.1. PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR EL CONTENIDO
DEL FOLLETO.

D. SILVESTRE GONZALEZ DIAGO, con D.N.l. n° 18.910.194, en su caidad &
Consgjero y apoderado de CALPE INVEST, SA., asume la responsabilidad del
contenido del presente folleto informativo completo, y confirma la veracidad de los datos
de CALPE INVEST, SA., y declara que dichos datos son conformes a larealidad y no se
omite ninglin hecho susceptible de aterar su acance.

D. JUAN BARREDA MIRALLES, con D.N.I. n® 19.675.029, en su calidad de
Secretario Consgjero Delegado del Consgjo de Administracion de RANZANET, SA.,
asume la responsabilidad del contenido del presente folleto informativo completo, y
confirma la veracidad de los datos de RANZANET, SAA., y declara que dichos datos son
conformes a lareaidad y no se omite ninglin hecho susceptible de aterar su alcance.

D2 ANA OLGA AZNAR ALTABA, con D.N.l. n° 18.972.587, en su cdidad de
Secretaria Consgjera Delegada del Consgjo de Administracion de INVICID, S.L., asume
la responsabilidad del contenido del presente folleto informativo completo, y confirma la
veracidad de los datos de INVICID, S.L., y declara que dichos datos son conformes a la
realidad y no se omite ningln hecho susceptible de alterar su alcance.

Los datos de identificacion de las sociedades son los siguientes:

Razén socid: CALPE INVEST, SA.
Domicilio socidl: C/ General Oraa, 3 —Madrid
C.I.F.: A-78/807013

C.N.A.E. 0071 (Actividades Inmobiliarias)
Razén socidl: RANZANET, SA.

Domicilio socid: C/ Val D'Ux0, 9n - Castellon
C.l.F.: A-08/266520

C.N.AE. 0071 (Actividades Inmobiliarias)
Raz6n socid: INVICID, S.L.

Domicilio socid: P° Ciudadela, 3 - Vdencia
C.I.F.: B-96/015466

C.N.A.E. 0071 (Actividades Inmobiliarias)

l.2. ORGANISMOS SUPERVISORES

.2.1. El presente Folleto Informativo Completo ha sido inscrito en los Registros
Oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

La verificacion positiva y € consiguiente registro del Folleto Completo por la
Comisién Nacional dd Mercado de Vaores no implica recomendacion de
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suscripcion o compra de los valores a que se refiere el mismo, ni pronunciamiento
en sentido alguno sobre la solvencia de la Entidad emisora o la rentabilidad de los
valores emitidos u ofertados.

.2.2. Los vaores objeto de la presente emision, no precisan de autorizacion ni
pronunciamiento administrativo previo distinto de la verificacion y registro de su
folleto en la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

VERIFICACION DE LAS CUENTAS ANUALES
Calpe Invest, SA.

Lafirmade auditoria BGT AUDITORES, S.L., con domicilio en Madrid, calle Raimundo
Fernandez Villaverde n° 45, inscrita en € ROAC con & nimero S0830, ha llevado a cabo
las auditorias de las Cuentas Anuaes de CALPE INVEST, S.A. correspondientes a los
gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002, asi como € Balance de
Fusion cerrado a 30 de junio de 2002.

Todos los informes de auditoria de los referidos gercicios, asi como € correspondiente a
Balance de Fusion han sido emitidos sin salvedades.

Tanto las Cuentas Anuales, Informe de Gestion e Informe de Auditoria correspondientes
a gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2002, como e Balance de Fusion cerrado a 30
de junio de 2002, junto con e correspondiente Informe de Auditoria, se acompafian al
presente folleto como Anexo |.

Las Cuentas Anuales y € Informe de Gestion del gercicio finalizado a 31/12/2002 alin no
han sido aprobados por la Junta General.

Ranzanet, S.A.

La firma de auditoria AUDIHISPANA, con domicilio en Barcelona, cale Tres Torres n°
7, inscrita en @ ROAC con @ nimero S-231, ha llevado a cabo las auditorias de las
Cuentas Anuales de RANZANET, S.A. correspondientes a los gercicios cerrados a 31 de
diciembre de 2000, 2001 y 2002, asi como el Balance de Fusién cerrado a 30 de junio de
2002.

Todos los informes de auditoria de los referidos gjercicios, asi como e correspondiente al
Balance de Fusién han sido emitidos sin salvedades.

Tanto las Cuentas Anuales, Informe de Gestion e Informe de Auditoria correspondientes
a gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2002, como el Balance de Fusion cerrado a 30
de junio de 2002, junto con e correspondiente Informe de Auditoria, se acompafian al
presente folleto como Anexo | 1.

Las Cuentas Anuales y € Informe de Gestion del gercicio finalizado a 31/12/2002 alin no
han sdo aprobados por la Junta General.

Invicid, S.L..

La firma de auditoria AUDIHISPANA, con domicilio en Barcelona, calle Tres Torres n°
7, inscrita en @ ROAC con @ nimero S-231, ha llevado a cabo las auditorias de las
Cuentas Anuales de INVICID, S.L. correspondientes a los gjercicios cerrados a 22 de
diciembre de 2000, 2001 y 2002, asi como €l Baance de Fusion cerrado a 30 de junio de
2002.

Todos los informes de auditoria de los referidos gjercicios, asi como e correspondiente al
Balance de Fusién han sido emitidos sin salvedades.
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Tanto las Cuentas Anuales, Informe de Gestion e Informe de Auditoria correspondientes
a gercicio cerrado a 22 de diciembre de 2002, como el Balance de Fusién cerrado a 30
de junio de 2002, junto con € correspondiente Informe de Auditoria, se acomparian a
presente folleto como Anexo I11.

Las Cuentas Anuaesy e Informe de Gestiéon del gercicio finaizado a 22/12/2002 alin no
han sido aprobados por la Junta General.

FUSION DE CALPE INVEST, SA. CON RANZANET, SA. EINVICID, SL.
RESUMEN DE LA OPINION DEL EXPERTO INDEPENDIENTE

Con fecha 25 de octubre de 2002 se presentd en € Registro Mercantil de Madrid solicitud
formal para la designacion de experto independiente para la elaboracion del preceptivo
informe sobre e Proyecto de Fusion, designacion que tuvo lugar con fecha 6 de
noviembre de 2002, recayendo en la entidad VELASCO, GAY Y CIA, CJ.C,, SL., con
C.|.F. B-58012154 e inscrita en & ROAC bajo e n° S0660. La entidad designada acepto
su nombramiento con fecha 6 de noviembre de 2002 a través de su representante Don
Ramdén Sampietro Jodar en su condicién de socio. VELASCO, GAY Y CIA CJ.C, SL..
emiti6 su informe con fecha 29 de noviembre de 2002.

Las conclusiones del informe elaborado por € experto independiente fueron las siguientes:

“De acuerdo con lo ya indicado en este informe, no tenemos observaciones que realizar
respecto a la relacion de canje propuesta, que entendemos justificada, asi como el
método de valoracion utilizado, que consideramos adecuado, siendo los valores a los
gue conduce los que se indican en el apartado 2 anterior, Métodos de valoracion
aplicados y resultados obtenidos.

Por otra parte, el patrimonio aportado por las sociedades absorbidas que se extinguen
esigual, por lo menos, al aumento de capital previsto por la sociedad absorbente en el
proyecto de fusion.”

El informe del experto independiente VELASCO, GAY Y CIA. CJ.C, SL. seadjuntad
presente folleto como Anexo 1V.
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I.1.

CAPITULO I

LA EMISION Y LOSVALORES NEGOCIALBES OBJETO DE LA MISMA

ACUERDOS SOCIALES

.1.1.

Se incluyen como Anexo, y forman parte integrante del presente folleto los
acuerdos de las Juntas Generales de Accionistas y Consgjos de Administracion de
CALPE INVEST, SA., RANZANET, SA. e INVICID, SL., reatvos d
acuerdo de fusion de dichas sociedades. Como consecuencia de esta fusion, se
lleva a cabo una emision de acciones por parte de CALPE INVEST, SA. que es
objeto de este folleto.

La presente emision se fundamenta en los siguientes documentos y acuerdos:

a)

b)

d)

Proyecto de Fusion

El Proyecto de Fusion por Absorcidon, en € que se sientan las bases y
criterios para el desarrollo de la operacion fue aprobado y suscrito por los
respectivos Consgjos de Administracion de CALPE INVEST, SA.
RANZANET, SA. y INVICID, S.L. con fecha 28 de septiembre de
2002.

El mencionado Proyecto fue presentado para su deposito en los Registros
Mercantiles de Madrid, Castellon y Valencia e dia 25 de octubre de
2002. Dicho Proyecto qued6 depositado en € Registro Mercantil de
Castellon, e 28 de octubre de 2002 (BORME de 18 de noviembre de
2002, n° 220), en € Registro Mercantil de Madrid e 29 de octubre de
2002 (BORME de 13 de noviembre de 2002, n° 217), y en e Registro
Mercantil de Vaencia el 31 de octubre de 2002 (BORME de 14 de
noviembre de 2002, n° 218). Asimismo fue comunicado como hecho
relevante ala CNMV y ala Bolsa de Valores de Barcelona con fecha 28
de octubre de 2002.

Se adjunta el Proyecto de Fusion como Anexo V.

Informe del experto independiente

VELASCO, GAY Y CIA. CJC, S.L., como experto independiente
nombrado por el Registro Mercantil de Madrid, conforme & articulo 236
de La Ley de Sociedades Andnimas, emiti6 su informe acerca del
Proyecto ce Fusién con fecha 29 de noviembre de 2002. (incluido en €
Anexo | V. Ver apartado |.4. del Capitulo 1).

Informe de los Administradores sobre € Proyecto de Fusiéon

Los Administradores de CALPE INVEST, S.A., RANZANET, SA. e
INVICID, S.L, elaboraron conjuntamente el informe sobre e Proyecto de
Fusion, que fue aprobado por los respectivos Consgjos de Administracion
con fecha 9 de diciembre de 2002.

Se adjunta € citado informe como Anexo VI.

Informe sobre |las modificaciones estatutarias.
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.2

.12

1.1.3.

El Consgo de Administracion de CALPE INVEST, S.A. aprobd, con
fecha 9 de diciembre de 2002, € informe sobre la modificacién del
articulo 5° de los estatutos sociales, relativo a capital socia, motivada por
laampliacion del capital que tendra que llevar a cabo para dar efectividad
alafusién por absorcion.

Se adjunta € citado informe como Anexo VII.

e) Acuerdos de fusion y ampliacion de capital

Las Juntas Generales Extraordinarias de CALPE INVEST, SA.,
RANZANET, SA. e INVICID, SL., en sus respectivas reuniones
celebradas e 3 de febrero de 2003, aprobaron la fusion por absorcion.
Asimismo, en la Junta General Extraordinaria de CALPE INVEST, S.A.
de 3 de febrero de 2003 se adoptd € acuerdo de ampliacién de capital,
mediante la emision de acciones nuevas para hacer frente a canje de las
acciones y participaciones de |as sociedades absorbidas.

Se adjuntan certificaciones de los citados acuerdos adoptados por las
respectivas Juntas Generales Extraordinarias como Anexo VII1.

No ha habido modificaciones posteriores de los acuerdos mencionados ni se ha
glaborado ningln otro documento de que se deriven limitaciones o
condicionamientos para adquirir la titularidad de los vaores o gercitar los
derechos incorporados a €llos.

No procede por no constituir la emisién objeto del presente folleto un supuesto de
oferta publica de venta.

Informacion sobre los requisitos y acuerdos previos para la admisién a
negociacion en Bolsa.

A lafecha de este folleto informativo |as acciones representativas del capital social
de CALPE INVEST, SA., estdn admitidas a negociacion en e e Segundo
Mercado para Pequefias y Medianas Empresas de la Bolsa de Vaores de
Barcelona

Tal y como se recoge en €l acuerdo de la Junta General de Accionistas de CALPE
INVEST, SA. de 3 de febrero de 2003, se aprueba solicitar de los 6rganos
competentes la admisién a negociacion en e Primer Mercado de Corros de la
Bolsa de Vaores de Barcelona tanto de las 473.823 nuevas acciones de CALPE
INVEST, S.A. que se emitan en gjecucion de la ampliacion de capital que selleve
a cabo como consecuencia de la absorciéon de RANZANET, SA. e INVICID,
S.L., como de las anteriormente en circulacion.

A ta efecto, se presentard la solicitud y demés documentacion ante la Generalitat
de Catalunya y ante las Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Barcelona.

Se hace constar que CALPE INVEST, S.A. conoce los requisitos y condiciones
gue segun la legidacion vigente se exigen para la admision, permanencia y
excluson de los vaores en los mercados secundarios oficides, asi como los
reguerimientos de sus organismos rectores, aceptando cumplirlos.

AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA
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1.3.

.4

I.5.

La ampliacion de capital de CALPE INVEST, SA. que se va aredizar con € objeto de
atender al canje de acciones derivado de la fusion con RANZANET, S.A. e INVICID,
S.L., no requiere autorizacion administrativa previa, estando Unicamente sometida a
registro por partedelaC.N.M.V.

ENTIDAD CALIFICADORA

No se ha efectuado evaluacion por entidad calificadora alguna del riesgo inherente a los
valores de la emisién proyectada 0 a su emisor.

REGIMEN LEGAL

A la emision proyectada le es de aplicacion la legidlacion general vigente y se regird por la
normativa reguladora del Mercado de Valores y Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anoénimas.

CARACTERISTICASDE LOSVALORES
[1.5.1. Naturaleza'y denominacion de los valores

Los valores que se emiten son acciones ordinarias de 6 EUROS de valor nominal
cada una de dlas, y pertenecientes alamisma clase y serie que las actualmente en
circulacion, y gozaran de los mismos derechos que éstas.

11.5.2. Forma de representacién

Las nuevas acciones se representaran por medio de anotaciones en cuenta, siendo
la entidad encargada de la llevanza dd registro contable € Servicio de
Compensacion y Liquidacién de la Bolsa de Valores de Barcelona con domicilio
en Barcelona, Via Layetana n° 60.

I1.5.3. Importe global dela emisién

El importe globa de la presente emision, para atender a canje de acciones y
participaciones, respectivamente, de RANZANET, S.A. e INVICID, S.L., esde
12.707.500,20, correspondiendo 2.842.938 euros a nominal de las acciones a
emitir, y 9.864.562,20 euros a la prima de emision (esto es, la diferencia entre el
valor nominal de las acciones emitidas y € valor neto contable del patrimonio
recibido por virtud de la operacion de fusion por absorcion).

I1.5.4. N° de valores, proporcién sobre capital e importes nominal y efectivo de
cada uno de ellos. Justificacion de la relacion de canje.

De acuerdo con los tipos de canje, establecidos en e Proyecto de Fusién, y
aprobados por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 3 de
febrero de 2003, para atender a canje de las acciones y participaciones,
respectivamente, de RANZANET, SA. e INVICID, S.L., CALPE INVEST,
SA. procederdalaemision y puesta en circulacién de 473.823 acciones nuevas,
de 6 euros pesetas de vaor nominal cada una. Esta emision representard un
134,69 por ciento del capital de CALPE INVEST, SA. antes de laampliacion, y
un 57,39 por ciento del capital tras la ampliacién.

Importes nominal y efectivo de las acciones.
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El precio de emision de las acciones nuevas es consecuencia de 10s tipos de canje
establecidos en e Proyecto de Fusién aprobado por los Consgos de
Administracién de las compafiias fusionadas.

L os mencionados tipos de canje, son los siguientes:

Para la absorcién de RANZANET, SA.:

RANZANET, SA. tiene su capital social dividido en tres series de acciones,
gozando todas dllas de los mismos derechos politicos y econdémicos:

Serie Primera; 14.175 acciones, de 6,01012104383782 euros de valor nominal
cada una de ellas.

Serie Segunda: 3.543 acciones, de 60,10121043837820 euros de valor nominal
cada una de ellas.

Serie Tercera: 5.456 acciones, de 60,10121043837820 euros de valor nominal
cada una de ellas.

Atendiendo a esta circunstancia, se han establecido los siguientes tipos de canje:

- Por cada cinco (5) acciones de la Serie Primera de RANZANET, S.A.
que sus accionistas acrediten poseer, recibirdn nueve (9) acciones de
CALPE INVEST, S.A. de nueva emision, de iguales caracteristicas y
derechos que las ya existentes, percibiendo ademés una compensacion
en metdlico de 0,117827 euros por cada accién de CALPE INVEST,
S.A. que reciban por virtud del canje.

- Por cada una (1) accion de la Serie Segunda de RANZANET, SA.
gue sus accionistas acrediten poseer, recibiran diez y ocho (18)
acciones de CALPE INVEST, SA. de nueva emision, de iguales
caracteristicas y derechos que las ya existentes, percibiendo ademés
una compensacion en metélico de 0,117827 euros por cada accion de
CALPE INVEST, S.A. que reciban por virtud del canje.

- Por cadauna (1) accion de la Serie Tercera de RANZANET, SA. que
sus accionistas acrediten poseer, recibiran diez y ocho (18) acciones de
CALPE INVEST, S.A. de nueva emision, de iguales caracteristicas y
derechos que las ya existentes, percibiendo ademés una compensacion
en metdlico de 0,117827 euros por cada accién de CALPE INVEST,
S.A. que reciban por virtud del canje.

Para la absorcion de INVICID, S.L.:

Por cada una (1) participacion socia de INVICID, S.L. que sus socios acrediten
poseer, recibiran nueve (9) acciones de CALPE INVEST, S.A. de nueva emision,
de iguales caracteristicas y derechos que las ya existentes, percibiendo ademas
una compensacion en metdlico de 0,104658 euros por cada accion de CALPE
INVEST, S.A. que reciban por virtud del canje.

Teniendo en cuenta que CALPE INVEST, SA. mantiene en cartera 27.082
participaciones sociales de INVICID, S.L., en aplicacion de lo dispuesto en €
articulo 249 de la Ley de Sociedades Anbnimas, tales participaciones no acudiran
a canje, y por lo tanto no se ampliara capital en la cuantia que corresponderia
para el canje delas mismas.
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Asi, en atencién a los tipos de canje descritos, €l nimero de acciones a emitir por
CALPE INVEST, S.A. s calculade la siguiente manera:

Sociedades Absorbidas  N° accs./particip.  N° accs. a emitir

RANZANET, SA. 23.174 187.497
Serie 18 14.175 25.515
Serie 22 3.543 63.774
Serie 3 5.456 98.208
INVICID, S.L. 58.896

Acuden acanje 31.814 286.326
No acuden a canje 27.082 --
Total acciones a emitir CALPE INVEST 473.823
Nominal por accion (€) 6,00
Capital nominal a emitir (€) 2.842.938,00

Los referidos tipos de canje derivan a su vez de la determinacion del valor real de
SUS respectivos patrimonios.

La valoracion de los patrimonios reales de las tres sociedades intervinientes en la
fusion, llevada a cabo por los Consgjos de Administracion, a efectos de la
determinacion de los tipos de canje, se ha realizado mediante la aplicacion de
métodos generamente aceptados, cuya eleccion ha respondido a su mayor
idoneidad para establecer € valor real de los e ementos que integran & patrimonio
de las sociedades implicadas de acuerdo con su naturaeza. Asi, los
administradores de las compafiias han considerado:

a)

b)

Los patrimonios contables de las tres sociedades al 30 de junio de 2002,
sobre la base de los respectivos balances de situacién a dicha fecha,
debidamente auditados sin salvedades.

Los valores reales de |os activos de |as compafiias.

Los patrimonios sociaes de las compafiias intervinientes en € proceso de
fusién estdn compuestos, fundamentalmente, por activos mobiliarios
(acciones y participaciones en otras sociedades, y participaciones en
fondos de inversién mobiliaria), y por activos inmobiliarios.

Para determinar los valores, a efectos de la fusién, de la sociedad
absorbente y de las absorbidas, se ha utilizado, principa mente, e méodo
de valoracion del Activo Neto Real, y, adicionalmente, € de los flujos de
caja descontados.

El método del Activo Neto Real se define como € valor contable de los
fondos propios corregido por las plusvaias o minusvalias que pudieran
ponerse de manifiesto en los bienes, derechos y obligaciones de una
sociedad alafecha de referencia

A estos efectos, € vaor contable de los elementos de inmovilizado
material que figuran en los respectivos balances de situacion de las
sociedades intervinientes, cerrados a 30 de junio de 2002, se han
corregido tomando como base las valoraciones de los inmuebles
realizadas por un perito tasador (Internacional de Transacciones y
Servicios, S.A., Sociedad de Tasacion inscrita en @ Registro de
Sociedades Especializadas en Tasacion del Banco de Espafia con el
nimero 4.328).
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Asimismo, el valor contable de las acciones de sociedades cotizadas, asi
como de las participaciones en fondos de inversion mobiliaria, que figuran
en las carteras de las sociedades, se ha corregido tomando como base los
precios de mercado de dichas acciones, o en su caso los vaores
liquidativos de las participaciones, a 30 de junio de 2002.

En cuanto a las participaciones en sociedades no cotizadas, para aquellas
participaciones estimadas no relevantes, se ha tomado como valor los
tedricos contables de las sociedades participadas resultantes de los
balances de situacién disponibles de fechas méas cercanas.

En cuanto a la determinacién del valor de la participacion financiera que
detenta Invicid, S.L. en e capital socia de Marie Claire, SA., s ha
utilizado € método de vaoracion de los flujos de caga descontados,
método generalmente aceptado para la valoracion de empresas en
funcionamiento, y que se define como la suma del vaor actual de todos
los flujos futuros de tesoreria esperados de una sociedad, todo ello
descontado en el momento de la evaluacion.

Para |a participacion financiera que detenta Calpe Invest, SA. en Invicid,
S.L., se ha utilizado también € método del Activo Neto Real, esto es, €
vaor de dicha participacion se ha obtenido en base a vaor de los fondos
propios que figuraban en e balance de situacién auditado de Invicid, S.L.
a 30 de junio de 2002, corregido por las plusvalias y minusvalias que se
han puesto de manifiesto en los activos y pasivos que figuraban en dicho
balance, determinadas segin los criterios de vaoracion que hemos
descrito anteriormente.

La valoracidn realizada por los Administradores da como resultado los siguientes

Sociedad Euros Cotiz.xy VTC )

CALPE INVEST, SA.

Valoracion tota 25.114.956,79

Vaor por accion 71,39 8,11 14,38

RANZANET, SA.

Valoracion tota 13.407.478,88

Vaor por accion:
Serie 12 128,71 - 31,93
Serie 22 1.287,14 - 319,29
Serie 3 1.287,14 - 319,29

INVICID, S.L.

Vaoracion tota 37.896.676,20

Valor por participacion 643,45 - 200,52

por

(*) A 30/06/2002 (fecha Balance de Fusion)

Cap. Il

La relaciones de canje resultantes de las valoraciones sefiadl adas fueron revisadas
la entidad VELASCO, GAY Y CIA., CJC. SL. como experto
independiente designado por € Registro Mercantil, que emitié su informe de
forma positiva

Una vez judtificada la ecuacion de canje, a efectos contables los Administradores
consideran los valores netos contables de CALPE INVEST, S.A., RANZANET,
SA. eINVICID, S.L. que se desprenden de sus respectivos balances de situacion
al 30 dejunio de 2002 (balances de fusion) para proceder aredlizar la misma.



CalpeInvest, SA.

I1.6.

[1.5.5.

De esta forma, CALPE INVEST, S.A., como consecuencia de la fusién por
absorcion, aumentara su capital en 2.842.938 euros, mediante la emision de
473.823 acciones nuevas, de 6 euros de valor nominal cada una (187.497
acciones para € canje de acciones de RANZANET, SA., y 286.326 acciones
para e canje de las participaciones de INVICID, S.A. que acudiran a canje),
considerando la diferencia entre e vaor nominal de estas acciones emitidas y €
valor neto contable del patrimonio recibido por virtud de la operacion de fusion
por absorcion, esto es 9.864.562,20 euros, como prima de emision (2.178.778.72
euros por la diferencia con e vaor neto contable de RANZANET, SA., y
7.685.783,48 euros por la diferencia con € vaor neto contable de INVICID,
S.L., en la parte correspondiente a las participaciones que acudiran a canje). Las
acciones asi emitidas se entenderan integramente desembolsadas con la
transmisién en blogue de los patrimonios de las sociedades absorbidas a CALPE
INVEST, SA..

En consecuencia, € importe nomina y efectivo de la ampliacién de CALPE
INVEST, SA., asi como € valor nomina y efectivo por accion son |os siguientes:

(Euros) Importe ampliacién Vaor x accién
Nominal 2.842.938,00 6,00
Efectivo 12.707.500,20 26,82

El PER (Price Earning Ratio) estimado para antes y después de la ampliacién de
capital para atender al canje previsto como consecuencia de la fusion por
absorciéon a la que hace referencia € presente folleto, calculado a partir de la
cotizacion de la accién de CALPE INVEST, SA, es de 10,84 y de 3,97 veces,
respectivamente, segun se reflgja en latabla siguiente:

Antes de aumento | Después de aumento
NUmero de acciones 351.800 825.623
Beneficio Neto 2002 (€) (1) (3 263.301,93 1.213.610,23
Beneficio por accién (€) @) 3) 0,75 1,47
Precio por accion (€) @ @) 8,11 8,11
Dividendo por accién (€) -- -
P.E.R. (veces) 10,84 5,52

(1) Datos provisionaes

(2 A 13/12/2002 (Ultima cotizacion a fecha de folleto)

(3) Seglin Balance Proforma a cierre del gercicio 2002, bgjo € supuesto de que a dicha fecha ya
hubieran estado fusionadas |as tres compafiias (ver Capitulo VII).

(4) El precio antes y después de la ampliacion no variaya que, a tratarse de una ampliacion derivada
de una fusion por absorcion, no existe dilucion.

Comisiones y gastos de todo tipo que obligatoriamente tenga que
desembolsar € suscriptor.

Las nuevas acciones se emitirdn libres de gastos para € suscriptor,
independientemente de lo que cobren las entidades adheridas a través de las
cuales seredice @ canje.

COMISIONES A SOPORTAR POR LOS INVERSORES DERIVADAS DE LA
REPRESENTACION DE LOS VALORES MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA.
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1.7.

11.8.

11.9.

Los gastos de inscripcion de la presente ampliacion de capital seran a cargo del Emisor,
asi como los gastos de adjudicacion de las acciones de CALPE INVEST, SA. afavor de
los socios de |as sociedades absorbidas, RANZANET, S.A. e INVICID, S.L..

No obstante, las entidades adheridas a Servicio de Compensacion y Liquidacion de la
Bolsa de Valores de Barcelona, que llevan las aentas de los titulares de las acciones,
podran establecer, de acuerdo con la legidacién vigente, las comisiones y gastos
repercutibles en concepto de administracion de valores 0 mantenimiento de los mismos en
los registros contables, que libremente determinen.

LEY DE CIRCULACION DE LOSVALORES.

No existen restricciones estatutarias ni de otra indole para la libre transmisibilidad de las
acciones a emitir, por lo que serén libremente transmisibles con arreglo alo dispuesto en la
Ley de Sociedades Andnimas, Ley del Mercado de Valores, disposiciones que la
desarrollen y Reglamento de las Bolsas Oficiales de Comercio.

MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS RESPECTO A LOS QUE EXISTE
EL COMPROMISO DE SOLICITAR LA ADMISION A NEGOCIACION DE LOS
VALORES.

Se solicitara la admision a cotizacion, tanto de las nuevas acciones, como de las
anteriormente en circulacién (actualmente admitidas a negociacion en € Segundo Mercado
para Pequefias y Medianas Empresas de la Bolsa de Vaores de Barcelona) en € Primer
Mercado de corros de la Bolsa de Vaores de Barcelona.

La Sociedad se compromete a tener admitidas a negociacién las acciones dentro del plazo
maximo de un mes contado a partir del canje. En caso de hipotético incumplimiento de
ese plazo, sin perjuicio de la eventua responsabilidad contractual de la sociedad emisora,
se harén publicos los motivos del retraso mediante publicacion en e Boletin Oficial de
Cotizacion de la Bolsa de Vaores de Barcelona

Se hace constar expresamente gue se conocen los requisitos y condiciones que se exigen
para la admision, permanencia y exclusién de los valores en e mercado secundario en
donde cotizan, segin la legidaciéon vigente, asi como los requerimientos de dichas
ingtituciones, que se acepta cumplir.

DERECHOSY OBLIGACIONES DE LOS TENEDORES DE L OS VALORES QUE
SE EMITEN.

11.9.1. Derecho a participar en € reparto de las ganancias sociales y en €
patrimonio resultante de la liquidacion.

Dado que las acciones nuevas estaran representadas por anotaciones en cuenta,
los derechos d cobro de dividendos y cualesguiera otros derechos de contenido
econdémico a que dan lugar las nuevas acciones se gjercitaran a través de las
entidades adheridas en cuyos registros estén inscritos los valores o con su
asistencia. El plazo de prescripcion de los mismos es de cinco afios segun dispone
el articulo 947 del Codigo de Comercio, siendo beneficiaria de la prescripcion la
sociedad emisora que los aplicard areservas en € gercicio en que prescriban.

11.9.2. Derecho de suscripcion preferente.
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11.9.3.

11.9.4.

11.9.5.

11.9.6.

Las acciones nuevas procedentes de la ampliacion conferirdn a accionista e
derecho a la suscripcién preferente en la emision de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles en acciones.

Derechos politicos.

La accion nueva conferira a accionista el derecho a asistir y a votar en las Juntas
Generdlesy e de impugnar los acuerdos sociales.

Todos los accionistas tienen derecho de asistencia a la Junta General, siendo
necesario que las tengan inscritas en € registro contable de anotaciones en cuenta
con cinco dias de antelacion.

Cada accionista podra ser representado sélo por otro accionista con derecho de
asistencia. La representacion debera conferirse por escrito y con carécter especial
para cada Junta salvo en los supuestos previstos en €l articulo 108 de la Ley de
Sociedades Andnimas.

No existe nimero minimo de acciones para tener voz y voto, correspondiendo un
voto por cada accién.

No existe nimero méximo de votos que pueda ser emitido por un Unico accionista
0 por sociedades pertenecientes a un mismo grupo.

Derecho de infor macion.

Las acciones nuevas conferirdn a accionista € derecho de informacién que le
otorga la legidacion vigente (articulo 48.2 y 112 de la Ley de Sociedades
Andnimas) en los mismos términos que las anteriormente en circulacion. Gozaran
asimismo de aguellas especiaidades que, en materia de derecho de informacion,
son recogidos en d articulado de la Ley de Sociedades Andénimas de forma
pormenorizada al tratar de la modificacion de estatutos, ampliacion y reduccion de
capital socia, aprobacion de las cuentas anuaes, emision de obligaciones
convertibles 0 no en acciones, transformacion, fusion y escision, disolucion y
liquidacion de la sociedad y otras operaciones societarias.

Obligatoriedad de prestaciones accesorias, privilegios, facultades y deberes
gue conlleva la titularidad de las acciones

Ninguna de las nuevas acciones, a igua que las anteriormente en circulacion,
[levarén consigo prestaciones accesorias, ni privilegios, facultades o deberes.

Fecha de entrada en vigor de los derechos y obligaciones del punto 11.9. de
los tenedor es de las nuevas acciones

Seglin consta en € Proyecto de Fusién, las nuevas acciones emitidas por CALPE
INVEST, S.A. dardn derecho a sus titulares a participar en las ganancias sociales
asi como en cualquier derecho de caracter econdmico a partir del dia siguiente al
de cierre de los balances de fusion, esto es el 1 de julio de 2002.
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En cuanto a los derechos de carécter politico, las nuevas acciones participaran en
|os mismos desde |a fecha de emision de tales acciones, entendiéndose como tal la
de cierre del periodo de canje.

[1.10. SOLICITUDESDE SUSCRIPCION.
[1.10.1. Colectivo de potenciales suscriptores.

El objetivo de eta ampliacion de capital es atender a canje de las acciones de
RANZANET, SA. y participaciones de INVICID, S.L. como consecuencia de su
fusion con CALPE INVEST, S.A.. Por tanto, sélo tendran derecho a suscribir
acciones de esta Ultima sociedad los accionistas de RANZANET, SA. y los
socios de INVICID, S.L., en las proporciones determinadas por los respectivos
tipos de canje.

Como hemos sefidlado anteriormente, teniendo en cuenta que CALPE INVEST,
S.A. mantiene en cartera 27.082 participaciones sociales de INVICID, S.L., en
aplicacion de lo dispuesto en € articulo 249 de la Ley de Sociedades Anonimas,
tales participaciones no acudirdn al canje, y por lo tanto no suscribiran nuevas
acciones.

11.10.2. Fecha o periodo de suscripcion.

La suscripcion de las nuevas acciones de CALPE INVEST, SA. por los socios de
las sociedades absorbidas, tendra lugar de una sola vez a partir de la inscripcion
de la escritura publica de fusion en € Registro Mercantil.

[1.10.3. Tramitacion del canje.

El canje de las acciones de RANZANET, SA. y de las participaciones sociaes de
INVICID, S.L. por las nuevas acciones que emita CALPE INVEST, SA. tendra
lugar una vez verificada la emision de dichas acciones por la C.N.M.V. e inscrita
la escritura de fusién y ampliacion de capital en € Registro Mercantil de Madrid.

De conformidad con lo previsto en € Real Decreto 116/1992 de 14 de febrero
sobre representacion de valores por medio de anotaciones en cuentay liquidacion
de operaciones bursétiles, se presentard en € Servicio de Compensacion y
Liquidacion de la Bolsa de Vaores de Barcelona copia autorizada de la escritura
de fusién y ampliacion de capital.

El procedimiento de canje consistiri en la entrega a los socios de las sociedades
absorbidas de tantas acciones representativas del capital social de CALPE
INVEST, S.A. como resulten de los respectivos tipos de canje establecidos.

El canje de las acciones y participaciones se efectuara mediante la presentacion de
los titulos, polizas, escrituras u otra documentacion que ecredite la titularidad de
las mismas ante Bancoval, S.A., entidad adherida a Servicio de Compensacién y
Liquidacion de Vaores de la Bolsa de Valores de Barcelona que ha sido designada
por la sociedad absorbente a estos efectos.

A la fecha del presente folleto, ya han sido entregada a la entidad agente
(Bancoval) los titulos y deméas documentacion acreditativa de la titularidad de
todas las acciones y participaciones de las sociedades absorbidas que acudiran a

canje.
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.11

11.12.

Los socios que sean poseedores de acciones o participaciones de las sociedades
absorbidas que representen una fraccion del nimero de acciones o participaciones
de dichas sociedades fijado como tipo de canje podrén agruparse o transmitir sus
acciones o participaciones para proceder a canjearlas segun dicho tipo de canje.
Teniendo en cuenta que, a la fecha de eaboracién del presente folleto,
RANZANET, S.A. tiene un Unico accionista, y que € tipo de canje para
INVICID, S.L. es de 1x9, no se prevé la necesidad de agrupar o transmitir
acciones o participaciones de las sociedades absorbidas por este motivo.

[1.10.4. Desembolso de las acciones.

Al tratarse de una ampliacion de capital por fusién, no existe desembolso de
acciones propiamente dicho. Tanto el valor nomina como la prima de emision s
entenderdn desembol sados integramente como consecuencia de la transmicion en
bloque del patrimonio de las sociedades absorbidas a favor de CALPE INVEST,
SA..

La adjudicacion de las nuevas acciones se produce de forma automética a través
del canje de las acciones y participaciones de | as sociedades absorbidas.

Los socios de las sociedades absorbidas, ademés de recibir las acciones de
CALPE INVEST, S.A. que les correspondan conforme a los respectivos tipos de
canje, percibirdn ademés una compensacion en metélico, a entregar ad mismo
tiempo que las nuevas acciones a través de la entidad agente.

11.10.5. Forma y plazo de entrega de las nuevas acciones a los suscriptores de las
mismas.

Se redlizara de forma automética por € Servicio de Compensacion y Liquidacion
de la Bolsa de Vaores de Barcelona, una vez presentada en por Bancova la
correspondiente relacion de accionistas de RANZANET, SA. y de socios de
INVICID, SL.. Dicho Servicio procedera a dar de ata las correspondientes
Referencias de Registro y lo comunicaré a las respectivas entidades adheridas.

DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

Dado que la ampliacion de capital es consecuencia de un proceso de fusion, en virtud del
articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Anonimas, no habrd lugar a derecho de
suscripcién preferente.

COLOCACION Y ADJUDICACION DE VALORES
Bancoval, S.A. actuard como Entidad Agente en el canje.

Dado que se trata de una ampliacién de capita realizada con motivo de un proceso de
fusion por absorcidn, no existe colocacion o comerciaizacion de valores en la emision de
acciones objeto del presente folleto.

Asmismo, tampoco interviene ninguna entidad como Directora, ni entidades
aseguradoras.

Dadas las caracteristicas de la emision, no existira prorrateo.
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11.13. TERMINACION DEL PROCESO

[1.13.1. Transcripcién literal de la prevision acordada para € caso de que €

aumento de capital no se suscriba integramente dentro del plazo fijado para
ello.

De conformidad con lo dispuesto en & Proyecto de Fusién: “ Sera de aplicacion,
en su caso, lo dispuesto en el articulo 59 de la Ley de Sociedades Anénimas a
aquellas acciones y participaciones de las sociedades absorbidas que no fueran
presentadas al canje en €l plazo indicado.”

11.13.2. Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de las acciones.

Dado que las nuevas acciones estardn representadas mediante anotaciones en
cuenta, no se procederd a la emisién ni entrega de titulos a favor de los
suscriptores

El Servicio de Compensacion y Liquidacion de la Bolsa de Valores de Barcelona
dara de dlta las correspondientes Referencias de Registro y 1o comunicara a las
entidades adheridas, quienes practicardn la oportuna inscripcién en los registros
contables en favor de los suscriptores.

1.14. GASTOS DE EMISION, SUSCRIPCION, PUESTA EN CIRCULACION,
ADMISION A COTIZACION Y DEMAS CONEXOS QUE SEAN POR CUENTA
DEL EMISOR

Los gastos de emision, suscripcidn, puesta en circulacion y admision a cotizacion de las
nuevas acciones serén por cuenta del emisor, estimandose en un importe aproximado del
0,27 por cien del importe efectivo, seguin € siguiente detalle:

Gastos notariales y de registro ........ 5.700 Euros
I.T.P y A.JD. Exento
.................................. 900 Euros
Entidad Agente .........ccocceevveenienne 398,01 Euros
Tasas C.N.M.V. 85,29 Euros
............................. 4.002,94 Euros
Tasas Generalitat Catalunya. ........... 15.000 Euros
Tasas Bolsa 291 Euros
Publicidad

26.377,24 Euros

1.15. REGIMEN FISCAL
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REGIMEN FISCAL GENERAL RESPECTO A LA TENENCIA DE ACCIONES

A continuacion se recoge un resumen del régimen fiscal espafiol aplicable ala adquisicién,
titularidad y transmisién de acciones.

A) Régimen fiscal aplicable a la adquisicion de los valores

La adquisicion de los vaores objeto de la presente ampliacién estd exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del
Impuesto sobre e Valor Afiadido, de acuerdo con lo establecido en € articulo 108 de
laLey del Mercado de Vaores.

B)

Régimen fiscal aplicable a los rendimientosy a la transmision de los valor es

B.1.) Inversores residentes en Espafia y no residentes con establecimiento

per manente.

La renta derivada de los valores, constituird Hecho Imponible del Impuesto,
s es obtenida por Personas Fisicas residentes en Espafia o del Impuesto
sobre Sociedades, regulado por la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, Si es
obtenida por Personas Juridicas residentes en Espafia, en virtud de lo
dispuesto en los articulos 6 y 4, respectivamente, de las Leyes citadas.
También constituird Hecho Imponible del Impuesto sobre la renta de No
Residentes, regulado por la Ley 46/2002, de 18 de diciembre, s la rentaes
obtenida por personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia, tal y como
establecen los articulos 5y 11 de dicha Ley.

Tributacién Directa:

I mpuesto sobre Renta de Personas fisicas

Constituye el hecho imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fiscas (IRPF) la obtencion de renta por el contribuyente que esta

compuesta, entre otros, por los rendimientos de capital mobiliario y las
ganancias o pérdidas patrimoniaes.

Rendimientos de capital mobiliario:

Tendrén la consideracion de rendimientos de capital mobiliario para los
contribuyentes por & IRPF los dividendos, primas de asistencia a Juntas o
cualquier otra utilidad percibida de la entidad en virtud de su condicion de
accionista.

Los rendimientos integros a los que se refiere € parrafo anterior se
multiplicarén por el porcentaje del 140%, salvo que se trate de rendimientos
gue correspondan a valores adquiridos dentro de los dos meses anteriores a
la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a
esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmision de valores
homogéneos, en cuyo caso se aplicara e porcentgje del 100%. Para €
cdculo del rendimiento neto seran deducibles los gastos de administracion y
depdsito de los valores negociables.

Los accionistas tendran derecho a deducir de la cuota liquida total del IRPF
el 40% del importe integro percibido por tales conceptos, no procediendo tal
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deduccién en el caso de que correspondan a valores adquiridos dentro de los
dos meses anteriores a la fecha en que aguéllos se hubieran satisfecho
cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca
una transmision de valores homogéneos.

Los contribuyentes del |RPF soportaran una retencion del 15% del importe
integro ddl beneficio distribuido a cuenta de los referidos impuestos.

El obligado a practicar dicha retencion sera en todo caso la entidad pagadora,
gue asmismo estara obligada a ingresar € importe retenido a la
Adminigtracion Tributaria mediante la oportuna declaracién-liquidacion
periédica. La entidad pagadora estara obligada a emitir un certificado a favor
de los perceptores de renta en € que se identifique tanto e total importe
percibido como € retenido y € ingresado; asimismo deberd cumplimentar €

resumen anual de retenciones con la totalidad de los importes retenidos a
cada uno de los perceptores durante cada afio natural. La retencion a cuenta
serd deducible de la cuota ddl IRPF y, en caso de insuficiencia de cuota, dara
lugar alas devoluciones previstas en € articulo 85 dela Ley del IRPF.

Ganancias y pérdidas patrimoniaes;

Las transmisiones de acciones realizadas por |os contribuyentes del |RPF, asi
como las restantes dteraciones patrimoniales contempladas en € articulo 31
de la Ley del IRPF, dardn lugar a ganancias y pérdidas patrimoniales, que
formarén parte de la base imponible y se someteran atributacion de acuerdo
con las normas generales para este tipo de rentas.

Entre dichas normas cabe destacar:

(8 Cuando d inversor posea valores homogéneos adquiridos en distintas
fechas,se entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

(b) En los casos y con los requisitos establecidos en la Ley del IRPF
(articulo 315 y concordantes), determinadas pérdidas derivadas de
transmisiones de vaores admitidos a negociacién en alguno de los mercados
secundarios oficiales de vaores espafioles no se computardn como pérdidas
patrimoniales.

(¢) Las ganancias patrimoniades derivadas de la transmisién de elementos
adquiridos con menos de un afio de antigliedad constituirdn parte de la base
liquidable genera y serén gravadas a tipo margina de cada perceptor hasta
un limite maximo del 45%.

(d La pate de base liquidable especid congtituida por ganancias
patrimoniaes derivadas de elementos patrimoniales adquiridos con mas de
un afo de antelacion a la fecha de la transmision se gravara al tipo del 15%
(9,06% estatal mas 5,94% de gravamen autondmico, este Ultimo susceptible
de variacion segin Comunidad Auténoma).

El importe obtenido por la venta de derechos de suscripcion preferente
minora € coste de adquisicién de las acciones de las que los mismos
procedan, a efectos de futuras transmisiones, hasta que el coste de
adquisicién guede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso
sobre e coste de adquisicion se considerardn rendimiento de capita
mobiliario.

La entrega de nuevas acciones, total o parcidmente liberadas, por la
sociedad a sus accionistas, no constituye renta ni ganancia patrimonial para
éstos. En e supuesto de acciones totalmente liberadas, € vaor de
adquisicion de las nuevas y de las antiguas de las que procedan, quedara
fijado en @ resultado de dividir € coste total de las antiguas entre € nlimero
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de titulos, tanto los antiguos como los liberados que correspondan. Para las
acciones parciamente liberadas se
estard a importe realmente satisfecho por € contribuyente.

I mpuesto sobre Sociedades e | mpuesto sobre Renta de No Residentes

Congtituye € hecho imponible del Impuesto sobre Sociedades (1S) la
obtencion de renta, cualquiera que sea se fuente u origen, por € sujeto
pasivo.

Por otro lado, constituye el hecho imponible del Impuesto sobre Renta de no
Residentes (IRNR) la obtencidn de rentas, dinerarias o en especie, en
territorio espafiol por los contribuyentes por este impuesto.

Dividendos y demas participaciones en los beneficios;

Los sujetos pasivos del IS por obligacion persona de contribuir o los que,
siendo contribuyentes del IRNR actien en Espafia, a estos efectos, mediante
establecimiento permanente, integrardn en su base imponible € importe
integro de los dividendos o participaciones en beneficios, asi como los gastos
inherentes a la participacion, en la forma prevista en € articulo 10 de la Ley
43/1995, de 27 de diciembre, del IS, sin perjuicio, para € caso de los no
residentes que obtengan rentas en Espafia mediante establecimiento
permanente, de |o que dispongan los Tratados 0 Convenios que para evitar la
doble imposicién sobre las rentas haya firmado € Reino de Espaia con
terceros paises

Los sujetos pasivos ddl IS y los contribuyentes del IRNR que actlien en
Espafia, a estos efectos, mediante establecimiento permanente, tendran
derecho a una deduccion por doble imposicion del 50% de la cuota integra
gue corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o
participaciones en beneficios, a cuyo efecto se considerard que la base
imponible es e importe integro de los mismos.La deduccion por doble
imposicion sera de 100% cuando los dividendos o participaciones en
beneficios procedan en una participacion, directa o indirecta, de a menos €
5% del capital, que se hubiera poseido de manera ininterrumpida durante €
afio anterior a dia en que sea exigible & beneficio que se distribuya y se
cumplan los demas requisitos exigidos por € articulo 28 delaLey dd IS.

No obstante lo dispuesto en los parrafos anteriores, no procedera la
aplicacién de las deducciones mencionadas cuando los dividendos o
participaciones en beneficios correspondan a acciones adquiridas dentro de
los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho y
cuando con posterioridad a esta, dentro del mismo plazo, se produzca una
transmision de valores homogéneos.

Los sujetos pasivos del IS y los contribuyentes del IRNR que actlen en
Espafia, a estos efectos, mediante establecimiento permanente, también
tendran derecho a las restantes modificaciones de la deduccion para evitar la
doble imposicion previstas en e articulo 28 delaLey ddl IS.

En general, tanto los sujetos pasivos ddl IS y los contribuyentes del IRNR
gue actlien en Espafia a través establecimiento permanente soportaran una
retencion del 15% del importe integro del beneficio distribuido a cuenta de
los referidos impuestos.El obligado a practicar dicha retencién serd en todo
caso la entidad pagadora, que asimismo estara obligada a ingresar € importe
retenido a la Administracion Tributaria mediante la oportuna declaracion-
liquidacion periddicala entidad pagadora estara obligada a emitir un
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certificado a favor de los perceptores de renta en e que se identifique tanto
¢ total importe percibido como € retenido y € ingresado; asimismo, debera
cumplimentar & resumen anual de retenciones con la totalidad de los
importes retenidos a cada uno de los perceptores durante cada afio natural.
La retencion a cuenta sera deducible de la cuota del IS y, en caso de
insuficiencia de cuota, dara lugar a las devoluciones en € articulo 145 de la
Ley del IS.

Rentas manifestadas por la transmision de los titul os;

En € caso de sujetos pasivos del IS por obligaciéon personal de contribuir o
de contribuyentes del IRNR que actlian en Espafia, a estos efectos, mediante
establecimiento permanente, € beneficio o la pérdida derivados de la
transmision de acciones o de cuaquier otra ateracion patrimonia relativa a
las mismas se integrara en la base imponible del impuesto en la forma
previstaen € articulo 10 y siguientesde laLey del IS.

En los términos previstos en e articulo 28 de laLey dd IS, la transmision de
acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar a transmitente
el derecho ala deduccién por doble imposicion.

I mpuesto sobre Patrimonio

El Impuesto sobre & Patrimonio (IP) se halla recogido en laLey 19/1991, y
constituye su hecho imponible la titularidad por parte del sujeto pasivo en €

momento del devengo del impuesto, es decir, a 31 de diciembre de cada afio,
del patrimonio neto.

A efectos de este impuesto, se entiende por patrimonio neto del sujeto pasivo
el conjunto de bienes y derechos de contenido econdémico de que sea titular
con deduccion de las cargas y gravamenes que disminuyan su valor asi como
las deudas y obligaciones personales de las que deba responder.

Las personas fisicas que adquieran acciones que estén obligadas a presentar
declaracion por € |P, deberan declarar las acciones de que sean titulares a 31
de diciembre de cada afio por € vaor de cotizacion medio de cuarto
trimestre. El Ministerio de Economia y Hacienda publica anuamente dicha
cotizacion media

El minimo exento sera de 108.182' 12 euros, es decir, que cuando € sujeto
pasivo ostente un patrimonio neto inferior a citado importe no tendra la
obligacion de declarar por IP.

I mpuesto sobre Sucesiones y Donaciones

La Ley 29/1987 sobre e Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (1SD)
configura como hecho imponible del impuesto, entre otros, la adquisicién de
bienes y derechos por herencia, legado o cualquier otro titulo sucesorio y la
adquisicion de bienes y derechos por donacion u otro negocio juridico
gratuito.

La transmision de acciones por causa de muerte o donacién a favor de
personas fisicas se encuentra sometida a las reglas generales del 1SD. En
caso de transmision gratuita a favor de un sujeto pasivo del IS, € incremento
que se produzca tributard de acuerdo con las normas de laLey del IS.

Tributacién indirecta
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B.1)

La transmision de las acciones objeto de la presente oferta esta exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniadles y Actos Juridicos
Documentados (ITP y AJD) y de Impuesto sobre el Vaor Afiadido (IVA),
de acuerdo con € articulo 108 de la Ley24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Vaores.

No obstante, segin € articulo mencionado, tributaran por € concepto de
“Transmisiones Patrimoniales Onerosas’ en € ITPy AJD las transmisiones
realizadas en € mercado secundario, asi como las adquisiciones en los
mercados primarios como consecuencia del gjercicio de los derechos de
suscripcion preferente y de conversion de obligaciones en acciones, de
valores que representen partes alicuotas del capital socia o patrimonio de
sociedades cuyo activo esté constituido a menos en su 50 por 100 por
inmuebles situados en territorio nacional, siempre que, como resultado de
dicha transmisién o adquisicién, € adquirente obtenga la titularidad total de
este patrimonio o0, a menos, una posicion tal que le permita gercer € control
sobre las sociedades.

Traténdose de sociedades mercantiles se entendera obtenido dicho control
cuando directa o indirectamente se alcance una participacion en e capital
socia superior & 50 por 100.

I nver sores no residentes sin mediacion de Establecimiento Per manente.

A estos efectos se consideraran inversores no residentes (sujetos a la
oportuna acreditacion) las personas fisicas o juridicas que no tengan su
residencia fiscal en territorio espafiol ni actlien, respecto de la inversion que
se contempla en este folleto, a través de un establecimiento permanente
situado en Espafia.

El régimen fiscal que se describe a continuacion es de caracter general, por lo
gue se deben tener en cuenta las particularidades de cada contribuyente y las
gue puedan resultar de los Convenios para evitar la doble imposicion
suscritos entre terceros paises y Espafia.

Tributacion directa

I mpuesto sobre la Renta de No Residentes

Congtituye el hecho imponible del Impuesto de la Renta de no Residentes
(IRNR) la obtencion de rentas, dinerarias 0 en especie, en territorio espafiol

por los contribuyentes por este impuesto.

Rendimientos del capital mobiliario:

Los dividendos y demés participaciones en beneficios de la sociedad
equiparadas por la normativa fiscal a los mismos, obtenidos por personas o
entidades no residentes en Espafia en virtud de su condicion de titular de
acciones, que actllen sin establecimiento permanente, estdn sometidos a
tributacion por € Impuesto sobre la Renta de no Residentes (IRNR), al tipo
genera de tributacidn previsto para las rentas obtenidas por no residentes sin
establecimiento permanente del 15% sobre su importe integro.

Cuando en virtud de laresidencia ddl perceptor resulte aplicable un Convenio
para evitar la doble imposicion suscrito por Espafia, se aplicard € tipo de
gravamen reducido previsto, en su caso, en € Convenio para este tipo de
rentas. La Compafiia pagadora efectuara una retencion a cuenta del IRNR en
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el momento del pago. La retencién se practicara d tipo del 15% o al tipo
reducido a que proceda gravar la renta de acuerdo con € Convenio para
evita la doble imposicion, en su caso aplicable. Practicada la retencion por la
entidad pagadora, los inversores no residentes no estardn obligados a
presentar declaracion en Espafia por € IRNR. El obligado a practicar dicha
retencion serq en todo caso la entidad pagadora, que asimismo estara
obligada a ingresar en importe retenido a la Administracion Tributaria
mediante la oportuna declaracién-liquidacién periddica. La entidad pagadora
estar4 obligada a emitir un certificado a favor de los perceptores de renta en
e que se identifique tanto € total importe percibido como € retenido y €
ingresado; asmismo deberd cumplimentar e resumen anua de retenciones
con la totalidad de los importes retenidos a cada uno de los perceptores
durante cada afio natural.

Ganancias y pérdidas patrimoniales;

De acuerdo con la legidacion espafiola, las ganancias patrimoniales obtenidas
por la transmision de acciones de sociedades residentes en Espafia o
cualquier otra ganancia de capital relacionada con las mismas, para los
inversores no residentes, estan sometidas a tributacion en @ IRNR. Su
cuantificacién se efectuara aplicandolas normas previstas en la Seccion 42 del
capitulo | ddl titulo I, salvo € articulo 31, apartado 2, y en €l Titulo VIII,
savo €l articulo 77, apartado 1, apartado &), segundo parrafo de la Ley del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF).

Estén exentas las ganancias patrimoniales siguientes:

Las derivadas de transmisiones de vaores redlizadas en mercados
secundarios oficides de vaores espafioles, obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicas 0 entidades que sean
residentes en un Estado que tenga suscrito por Espafia un Convenio para
evitar la doble impasicién con cldusula de intercambio de informacion.

Las ganancias patrimoniales obtenidas sin mediacion de establecimiento
permanente por personas o entidades residentes a efectos fiscales en otros
Estados miembros de la Unién Europea, siempre que no hayan sido
obtenidas a través de paises o territorios que reglamentariamente hayan sido
calificados como paraisos fiscales, con las excepciones previstas en €
articulo 13 de la Ley 41/98, de 9 de diciembre, sobre & IRNR.

Las ganancias patrimoniales tributan a tipo del 35% (articulo 24.1.f),
mediante autoliquidacion que debe cumplimentar € sujeto pasivo, € pagador
de la renta o0 € depositario 0 gestor de las acciones del no residente en
Espafia, sin perjuicio de lo dispuesto en los Tratados y Convenios de doble
imposicién suscritos por Espafia con terceros paises.

En los términos ddl articulo 14.3 del Reglamento del IRNR, las ganancias
patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediacién de establecimiento
permanente no estan sujetas a retencion o ingreso a cuenta del IRNR.

I mpuesto sobre Patrimonio

El Impuesto sobre el Patrimonio (IP) se haya recogido en laLey 19/1991, y
constituye su hecho imponible la titularidad por parte del sujeto pasivo en €
momento del devengo del impuesto, es decir, a 31 de diciembre de cada afio,
del patrimonio neto.

A efectos de este impuesto, se entiende por patrimonio neto del sujeto pasivo
el conjunto de hienes y derechos de contenido econémico de que sea titular
en Espafia con deduccion de las cargas y gravamenes que disminuyan su
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valor asi como las deudas y obligaciones personales de las que deba
responder en Espafia.

Las personas fisicas deben tributar por € Impuesto sobre el Patrimonio en
Espafia de acuerdo con una escala comprendida entre el 0,2% y € 2,5%, en
relaciéon con los bienes o derechos que estén situados, puedan gercitarse o
deban cumplirse en territorio espafiol de los que sean titulares a 31 de
diciembre de cada afio, sin perjuicio de lo dispuesto en los Tratados y
Convenios de doble imposicidn suscritos por Espafia con terceros paises.

A ta fin, las acciones negociadas en mercados organizados se valoran por la
cotizacion media del cuarto trimestre del afio. El Ministerio de Economia y
Hacienda publicara anuadmente la cotizacion media del cuarto trimestre a
efectos de este impuesto.

La tributacién se realiza mediante autoliquidacion que debe ser presentada
por €l sujeto pasivo o su representante fiscal en Espafia.

I mpuesto sobre Sucesiones y Donaciones

La Ley 29/1987 sobre € Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (1SD)
configura como hecho imponible del impuesto, entre otros, la adquisicién de
bienes y derechos por herencia, legado o cualquier otro titulo sucesorio y la
adquisicion de bienes y derechos por donacién u otro negocio juridico
gratuito.

La transmisién de acciones por causa de muerte o donacién a favor de
personas fisicas se encuentra sometida a las reglas generales del 1SD. En
caso de transmision gratuita a favor de un sujeto pasivo del IS, € incremento
gue se produzca tributara de acuerdo con las normas delaLey ddl IS. Y élo
sin perjuicio de lo dispuesto en los Tratados y Convenios de doble
imposicion suscritos por Espafia con terceros paises.

Tributacién indirecta

La transmision de las acciones objeto de la presente oferta esté exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniadles y Actos Juridicos
Documentados (ITP y AJD) y de Impuesto sobre el Vaor Afiadido (IVA),
de acuerdo con € articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores.

No obstante, segin e articulo mencionado, tributaran por € concepto de
“Transmisiones Patrimoniales Onerosas’ en € ITPy AJD las transmisiones
realizadas en & mercado secundario, asi como las adquisiciones en los
mercados primarios como consecuencia del gercicio de los derechos de
suscripcion preferente y de conversion de obligaciones en acciones, de
valores que representen partes alicuotas del capital socia o patrimonio de
sociedades cuyo activo esté congtituido a menos en su 50 por 100 por
inmuebles situados en territorio nacional, siempre que, como resultado de
dicha transmisién o adquisicién, € adquirente obtenga la titularidad total de
este patrimonio o, a menos, una posicion tal que le permita gercer € control
sobre las sociedades. Tratandose de sociedades mercantiles se entendera
obtenido dicho control cuando directa o indirectamente se alcance una
participacion en e capitd socia superior a

50 por 100.

REGIMEN FISCAL ESPECIAL DE LASFUSIONESY CANJE DE VALORES
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En e caso particular que nos ocupa, es importante sefidlar que las sociedades que
intervienen en la fusién han acordado acogerse al régimen especia de fusiones previsto en
el Capitulo VIII Titulo VIII (Regimenes tributarios especiales) de la Ley 43/1995, de 27
de diciembre, del Impuesto de Sociedades.

Dentro de éste régimen es interesante destacar, de cara a los accionistas, la neutralidad
fiscal que supone la operacion a no generarse tributacién por las transmisiones de valores
gque se produzcan y conservar los titulares de las acciones y participaciones de las
sociedades absorbidas la misma antigliedad y coste de adquisicion a efectos fiscales en las
acciones que reciben de CALPE INVEST, S.A. gque los que tenian en las acciones de
RANZANET, S.A. y participaciones de INVICID, S.L. que canjean.

A continuacion se transcriben los articulos mas relevantes del citado Capitulo VIII:

Articulo 101.- Régimen fiscal del canje de valores

1. No seintegraran en la base imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas o de este Impuesto las rentas que se pongan de manifiesto con ocasion del
canje de valores, siempre que se cumplan los requisitos siguientes:

a) Que los socios que realicen el canje de valores residan en territorio espafiol o
en € de algun Estado miembro de la Unién Europea o en el de cualquier otro
Estado siempre que, en éste Ultimo caso, los valores recibidos sean
representativos del capital social de una entidad residente en Espafia.

b) Que tanto la entidad que adquiera los valores como la participada sean
residentes en territorio espafiol o estén comprendidas en e ambito de
aplicacién de la Directiva 90/434/CEE.

2. Losvalores recibidos por la entidad que realiza el canje de valores se valoraran por
el valor que tenian en el patrimonio de los socios que efecttian la aportacion, segun
las normas de este Impuesto o del Impuesto sobre la Renta de las Personas fisicas,
excepto que su valor normal de mercado fuere inferior, en cuyo caso de valoraran
por este Ultimo.

3. Los valores recibidos por los socios se valoraran, a efectos fiscales, por € valor de
los entregados, determinado de acuerdo con las normas de este Impuesto o del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisica, segln proceda. Esta valoracion se
aumentara o disminuird en e importe de la compensacion complementaria en
dinero entregada o recibida.

4. En € caso de que €l socio pierda la cualidad de residente en territorio espafiol, se
integrara en la base imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
0 de este Impuesto del periodo inpositivo en que se produzca esta circunstancia, la
diferencia entre el valor normal de mercado de las acciones o participaciones y €l
valor a que se refiere el apartado anterior, corregido, en su caso, en € importe de
las pérdidas de valor que hayan sido fiscal mente deducibles.

La parte de deuda tributaria correspondiente a dicha renta podra aplazarse,
ingresandose cojuntamente con la declaracion correspondiente al periodo
impositivo en el gque se transmitan los valores, a condicion de que el sujeto pasivo
garantice el pago de la misma.
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5. Seintegrardn en la base imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas 0 de este Impuesto las rentas obtenidas en operaciones en las que
intervengan entidades domiciliadas o establecidas en paises o territorios calificados
reglamentariamente como paraisos fiscales u obtenidos a través de |os mismos.

Articulo 102.-Tributaciéon de los socios en las operaciones de fusion, absorcién vy
escision total o parcial

1. No seintegraran en la base imponible las rentas que se pongan de manifiesto con
ocasion de la atribucién de valores de la entidad adquirente a los socios de la
entidad transmitente siempre que los mismos sean residentes en territorio espafiol o
en e de algin Estado miembro de la Union Europea o en d de cualquier otro
Estado siempre que, en este Ultimo caso, |os valores sean representativos del capital
social de una entidad residente en territorio espafiol.

2. Los valores recibidos en virtud de las operaciones de fusién, absorcion y escision,
total o parcial, se valoran, a efectos fiscales, por € valor de los entregados,
determinado de acuerdo con las normas de este Impuesto o del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas, segin proceda. Esta valoracion se aumentara o
disminuira en el importe de la compensacion complementaria en dinero entregada o
recibida.

3. En €l caso de que € socio pierda la cualidad de residente en territorio espafiol, se
integrara en la base imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
0 de este Impuesto del periodo impositivo en que se produzca esta circunstancia, la
diferencia entre el valor normal de mercado de las acciones o participaciones y €l
valor a que se refiere el apartado anterior, corregido, en su caso, en € importe de
las pérdidas que hayan sido fiscalmente deducibles.

La parte de deuda tributaria correspondiente a dicha renta podra aplazarse,
ingresandose cojuntamente con la declaracion correspondiente al periodo
impositivo en que se transmitan los valores a condicién de que el sujeto pasivo
garantice el pago de la misma.

4. Seintegraran en la base imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas 0 de este Impuesto las rentas obtenidas en operaciones en las que
intervengan entidades domiciliadas o establecidas en paises o territorios calificados
reglamentariamente como paraisos fiscales u obtenidas a través de 10s mismos.

Articulo 104.- Subrogacion en los derechos vy las obligaciones tributarias

1. Cuando las operaciones mencionadas en €l articulo 97 determinen una sucesion a
titulos universal, se transmitird a la entidad adquirente los derechos y las
obligaciones tributarias de la entidad transmitente.

La entidad adquirente asumird el cumplimiento de los requisitos necesarios para
continuar en el goce de beneficios fiscales o consolidar los disfrutados por la
entidad transmitente.

2. Cuando la sucesién no sea a titulo universal, la transmision se producira

unicamente respecto de los derechos y obligaciones tributarias que se refieran a los
bienes y derechos transmitidos.
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11.16.

.17.

La entidad adquirente asumird el cumplimiento de los requisitos derivados de los
incentivos fiscales de la entidad transmitente, en cuanto que estuvieren referidos a
los bienes y derechos transmitidos.

3. Las bases imponibles negativas pendientes de compensacion en la entidad
transmitente podr& ser compensadas por la entidad adquirente. En el supuesto de
gue la entidad adquirente participe en el capital de la entidad transmitente, la base
imponible negativa susceptible de compensacion se reducira en el importe de la
diferencia positiva entre valor de las aportaciones de los socios, realizadas por
cualquier titulos, correspondientes a dicha participacién y su valor contable.

4. Las subrogaciones comprenderan exclusivamente los derechos y obligaciones
nacidos al amparo de las leyes espariol as.

Articulo 105.- |Imputacion de rentas

Las rentas de las actividades realizadas por las entidades extinguidas a causa de las
operaciones mencionadas en el articulo 97 de esta Ley se imputaran de acuerdo con lo
previsto en las normas mercantiles.

FINALIDAD DE LA OPERACION

Con la fusién de CALPE INVEST, S.A. con RANZANET, SA. e INVICID, S.L.. se
pretende integrar en una sola compafiia a las tres sociedades que tienen en comin un
mismo interés empresarial. Asi, los responsables de ambas han considerado de todo punto
aconsgable agruparlas para racionalizar la explotacion, optimizar los recursos y
aprovechar los ahorros y sinergias que se derivan de una administracion unitaria.

Después de haber anadlizado distintas dternativas, se ha considerado que la férmula
juridica més adecuada para instrumentar la integracion propuesta era la de fusién por
absorcién.

DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES DEL MISMO
EMISOR PREVIAMENTE ADMITIDAS A NEGOCIACION EN BOL SA.

[1.17.1. Namero de acciones, por clases y valor nominal, admitidas a negociacién
bursatil a la fecha de elaboracion del folleto infor mativo.

A la fecha de daboracion del presente folleto, CALPE INVEST, S.A. tiene
351.800 acciones admitidas a hegociacion en el Segundo Mercado de Pequefias y
Medianas Empresas de |a Bolsa de Valores de Barcelona. Las acciones son de
una unica serie, con un valor nomina de 6 euros por accién y representadas por
anotaciones en cuenta.

I1.17.2. Datos estadisticos de negociacion

Los datos estadisticos de negociacion de las acciones de CALPE INVEST, SA.
correspondientes a |los veinticuatro meses anteriores al Ultimo gjercicio cerrado asi
como a los meses transcurridos de 2003 se recogen en los listados estadisticos de
operaciones remitidos por la Bolsa de Barcelona y que se adjuntan como Anexo
IX al presente folleto.
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11.17.3. Resultado y dividendo por accion

A continuacion se recogen los resultados y dividendos por accién gjustados del
periodo 2000/2002 de CALPE INVEST, S.A., RANZANET, SAA. e INVICID,

SL..
CALPE INVEST, SA. 2000 2001 2002
Resultado (Miles€) 288 304 263
Capital 31/12 (Miles€) 2.111 2.111 2.111
N° acciones 31/12 351.800 351.800 351.800
Beneficio por accion (€) 0,82 0,86 0.75
PER 31/12 (veces) (*) 901 9,39 10,84
Pay Out (%) - - -

Dividendo / accion (€.) -- -- -
(* ) Las cotizaciones que se han tomado para el cdculo han sido (en €): 8,11 para 2000, 8,11 para

2001y 8,11 para 2002.

RANZANET, SA. 2000 2001 2002
Resultado (Miles €) 33 1.260 217
Capital 31/12 (Miles€) 626 626 626
N° acciones 31/12: 23174 23174 23174

Seriel? 14.175 14.175 14.175

Serie 22 3543 3543 3543

Serie 32 5.456 5.456 5.456
Beneficio por accidn (€):

Seriel? 0,32 12,10 208

Serie 22 317 120,97 2084

Serie 32 317 120,97 2084
PER 31/12 (veces) -- -- --
Pay Out (%) -- -- -

Dividendo / accion (€) - - -

INVICID, S.L. (*) 1999/00 2000/01 2001/02
Resultado (Miles €) 787 1.148 1.206
Capital 22/12 (Miles€) 3.540 3540 3540
N© participaciones 22/12 58.896 58.896 58.896
Beneficio por accion (€) 13,36 1949 2048
PER 22/12 (veces) -- -- -
Pay Out (%) -- -- -

Dividendo / accion (€) - -- -
(*) Invicid, SL. cierrasu gercicio econémico € 22 de diciembre.

11.17.4. Ampliaciones de capital realizadas en los tres ultimos g ercicios cerrados y
en el gercicio corriente

En los dltimos tres gercicios, ni CALPE INVEST, SA. ni RANZANET, SA. ni
INVICID, S.L. han llevado a cabo ampliacién de capital alguna.

11.17.5. Relacidn de acciones que no estén admitidas a cotizacién oficial
A la fecha actual, las 351.800 acciones en que se divide € capital socid de
CALPE INVEST, S.A. se halan admitidas a cotizacion en e Segundo Mercado

para Pequefias y Medianas Empresas de la Bolsa de Valores de Barcelona.

11.17.6. Oferta Publica de Adquisicion
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Las acciones emitidas por CALPE INVEST, S.A. no han sido objeto de Oferta
Publica de Adquisicion.

11.18. PERSONASINTERVINIENTESEN LA AMPLIACION

11.18.1. Personas que han participado en d disefio y/o asesoramiento de la emision

0 en la tasacién, valoracion o evaluacion de algin activo o pasivo de la
sociedad o de alguna infor macion significativa contenida en el folleto.

Los propios érganos de administracién de la Compafiias intervinientes en lafusiéon
son quienes han disefiado las condiciones de |a operacion.
Al margen de ellos han participado:

Velasco, Gay y Cia, C.J.C., SL. como experto independiente designado por
€l Registro Mercantil de Madrid.

BGT Auditores, S.L. como auditor de cuentas de CALPE INVEST, SA.
AUDIHISPANA como entidad auditora que ha verificado las cuentas de
RANZANET, SA. eINVICID, S.L.

INTRASER (Internacional de Transacciones y Servicios, S.A.) como
sociedad de tasacion que ha valorado los activos inmobiliarios de las tres
sociedades.

Guinot y Asociados, S.L. como asesor de los Consgjos de Administracion.
Arcalia Corporacion de Gestion e Inversiones, SAA. como colaboradora en la
tramitacion mercantil de la fusion y, consecuentemente, de esta emisiéon de
acciones.

[1.18.2. Declaracion del emisor acerca de s conoce algun tipo de vinculacion o

inter eses econdmicos de dichos expertos y/o asesores con €l propio emisor o
con alguna entidad controlada por €l.

La sociedad emisora declara que no existe vinculacion ni intereses econémicos
entre las mencionadas entidades y CALPE INVEST, S.A., RANZANET, SA. ni
INVICID, SLL..
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1.1

1.2.

CAPITULO Il

EL EMISORY SU CAPITAL

IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL

1.1.1.

1.1.2.

| dentificacién de la sociedad

Razdn socid: CALPE INVEST, SA.
Domicilio socid: C/ General Oraa, 3 —Madrid
C.l.F.: A-78/807013

C.N.AE. 0071 (Actividades Inmobiliarias)
Objeto social

Segun establece € articulo 2 de los estatutos sociales de CALPE INVEST, SA.:
“ Constituye su objeto social: la actividad inmobiliaria, en general, en su mas
amplia aceptacion juridica y econémica.

Ademas podrd también realizar inversiones mobiliarias, adquiriendo o
suscribiendo toda clase de valores mobiliarios con exclusion de la actividad
propia de las Sociedades de Inversién Mobiliaria.”

INFORMACIONES LEGALES

.2.1.

1.2.2.

Fecha y forma de constitucion de la sociedad emisora

La sociedad se congtituyo, por tiempo indefinido, € 20 de abril de 1988, mediante
escritura publica otorgada ante € notario de Vaencia Don Carlos Pascual de
Miguel, con e nimero 1.528 de orden de su protocolo. Adapté sus Estatutos
Socides a la vigente Ley de Sociedades Andnimas mediante escritura publica
otorgada ante € notario de Madrid Don José Manuel Goémez Pérez con fecha 4
de julio de 1991, bajo e nimero 848 de orden de su protocolo.

La sociedad se halla inscrita en @ Registro Mercantil de Madrid, a Tomo 1.531,
Folio 160, Hoja M-28230.

La sociedad dio comienzo a sus actividades e dia de otorgamiento de la escritura
de congtitucién.

Los estatutos sociales pueden consultarse en e domicilio socia (cale Genera
Oraa n® 3 de Madrid) y en la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Forma juridicay legislacion aplicable

La sociedad adopta la forma juridica de Sociedad Anénima, no encontrandose,
por su actividad o forma juridica, sometida a legislacion especia o regulacion
especifica, rigiéndose por € Rea Decreto Legidativo 1564/1989 de 22 de
diciembre por € que se aprueba € Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anoénimas.
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1.3.

INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL

1.3.1.

1.3.2.

1.3.3.

111.3.4.

11.3.5.

111.3.6.

1.3.7.

Importe nominal del capital suscrito y desembolsado

El importe nominal del capital suscrito, totalmente desembolsado, a la fecha de
redaccion del presente folleto asciende a 2.110.800 euros.

Importes pendientes de desembol so
Todas las acciones estan totalmente desembol sadas.

Clases y series de acciones. Derechos politicos y econdmicos. Forma de
representacion

El capitad socid de CALPE INVEST, SA. se divide en 351.800 acciones
ordinarias de 6 euros de valor nomina cada una. Todas €ellas son de una misma
seriey clase y gozan de idénticos derechos politicos y econémicos.

Se encuentran representadas por medio de anotaciones en cuenta, siendo la
entidad encargada de la llevanza del registro contable e Servicio de
Compensacién y Liquidacion de la Bolsa de Vaores de Barcelona.

Evolucion del capital social en los Gltimos tres afios

CALPE INVEST, S.A. no hallevado a cabo ninguna ampliacién de capital en los
Gltimos tres afos.

Existencia de empréstitos de obligaciones convertibles, canjeables o con
“warrants’

La sociedad no tienen emitidos en la actualidad emprégtitos de obligaciones
convertibles, canjeables o con “warrants’.

Titulos que representen ventajas atribuidas a fundador es o promotor es

Esta sociedad no tiene emitidos titulos que representen ventajas atribuidas a
fundadores y promotores ni bonos de disfrute.

Capital autorizado

La Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 10 de junio de 1998 autorizé

al Consgo de Administracion para aumentar € capital socia en los términos del

articulo 153.1.b. de la Ley de Sociedades Anénimas. Dicho acuerdo, adoptado

por unanimidad, resulté redactado del siguiente tenor literd:

“ CUARTO.- Delegar en el Consegjo de Administracion la facultad de acordar,

en una o varias veces, d aumento del capital social, sin previa consulta a esta

Junta General, en las siguientes condiciones:

- El aumento o aumentos no podran exceder de la mitad del capital social
a esta fecha, es decir, de 175.900.000 de ptas.- (CIENTO SETENTA'Y
CINCO MILLONES NOVECIENTAS MIL PESETAS).
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1.4,

[1.5.

[11.6.

- El plazo para llevar a efecto €l aumento sera de cinco afios a contar
desde esta fecha.

- Deberd realizarse mediante aportaciones dinerarias, bien por el
nominal de las acciones, bien con prima de emisién.

Deberan en todo caso cumplirse los requisitos establecidos en el articulo 153

de la Ley de Sociedades An6nimas.

El Consgjo de Administracion queda igualmente autorizado para formular las

oportunas solicitudes de admisién a cotizacion oficial en las Bolsas oficiales de

Valores de las acciones que puedan emitir al amparo del capital autorizado

establecido en e presente acuerdo, con sumision a las normas sobre

contratacién, permanencia y exclusién de cotizacion oficial, asumiendo los

compromisos exigidos al respecto por el articulo 27 del Reglamento de Bolsas

Oficiales de Comercio o por las normas que lo sustituyan en el futuro.”

A lafechadd presente folleto, no se ha hecho uso de la mencionada autorizacion.

No existe autorizacion de Junta General para emitir obligaciones convertibles,
canjeables o con “warrants’.

[11.3.8. Condiciones que han de cumplir las ampliaciones de capital segin los
estatutos

No existen en los estatutos sociades condiciones o requisitos especiales més
restrictivos que los establecidos en las prescripciones legales vigentes, a los que
gueden sometidas las modificaciones del capital y derechos de las acciones.

ACCIONES ADQUIRIDAS Y CONSERVADAS EN CARTERA POR LA
SOCIEDAD

Ni CALPE INVEST, SA., ni RANZANET, SA. ni INVICID, S.L. tienen autocartera, ni
directa, ni indirecta a través de filiaes participadas en mas de un 50 por 100.

La Junta General Ordinaria de accionistas de CALPE INVEST, S.A. de 30 de mayo 2002
autorizé a Consgjo de Administracion para la adquisicion derivativa de acciones propiasal
amparo del articulo 75 de la Ley de Sociedades Andnimas en |as siguientes términos.

- Limite méximo: 5% dd capital socid

- Modalidad: adquisicién por compra

- Plazo: hasta la proxima Junta General Ordinaria de la sociedad

- Precio maximo: 150%

- Precio minimo: 50%

BENEFICIO Y DIVIDENDOS POR ACCIONES DE LOS TRES ULTIMOS
EJERCICIOS

Los datos correspondientes a este punto se recogen en € punto 11.17.3. del presente
folleto, a que nos remitimos.

GRUPO DE EMPRESAS

CALPE INVEST, SA., RANZANET, SA. eINVICID, S.L. forman parte de un grupo, a
cuya cabeza se sitia UNION DE VALORES, S.A., segln € siguiente esquema:
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UNION DE VALORES, SA.

99,99%
I

INTERCARTERA, SA.
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Sociedades participadas por CALPE INVEST, SA.

Valor libros
Capital Reservas Beneficio VTC 31/12/02 Valor libros

SOCIEDAD Domicilio Actividad % 31/12/02 31/12/02 31/12/02 31/12/02 (**%) 30/06/02 (***)
Ganancia Patrimonid SIM General Oraa, 3 Madrid Inversién mobiliaria 984 2.405.000 - 213.02 (*) - 195.381,42 217.742,84 236.677,00 240.318,00
Capinver SIM Generd Oraa, 3 Madrid Inversion mobiliaria 491 2.800.000 10.144.838,27 -1.922.561,16 541.140,60 50.282,61 59.282,61
INVICID, S.L. (**) P Ciudadela, 3 Vaencia Inversién inmobiliaria 45,98 3.539.720,89 7.883.609,48 1.206.12561 | 5.807.464,08| 2.376.371,81 2.376.371,81

(*) Resultados negativos gjercicios anteriores

(**) Datos a 22/12/02

(***) Datos auditados

Sociedades participadas por RANZANET, SA.

Capital Reservas Beneficio VTC Valor libros | Valor libros

SOCIEDAD Domicilio Actividad % 31/12/02 31/12/02 31/12/02 31/12/02 31/12/02 (**) | 30/06/02 (**)
Ganancia Patrimonid SIM General Oraa, 3 Madrid Inversién mobiliaria 10 2.405.000 - 213.02 (*) - 195.381,42 221.260 240.500,00 240.500,00

(*) Resultados negativos gjercicios anteriores

(**) Datos auditados

Sociedades participadas por INVICID, S.L.

Valor libros Valor libros
Dividendo | 31/12/02 30/06/02

SOCIEDAD Domicilio Actividad % Capital (**) | Reservas (**) Beneficio (**) [ VTC (**) (***) (F**) (F**)
Inversiones Azalba, SA. | Genera Oraa, 3 Madrid Inversién mobiliaria 4,89 1.240.000 1.164.181,85 -69.679,41 112.836,90 -- 120.893,33 120.893,33
Marie Claire, SA. (*) AvdaVal D'Uxé, 8 Castellon | Fabricacion textil 33 19.200.000 4.116.267 3.401.675 8.976.000 401.940 6.346.687,82 6.346.687,82
(*) Datos consolidados

(**) Losdatos de |.Azalba son a31/12/02 y los de Marie Claire son a 31/03/02

(***) Dividendo repartido el 30/11/02

(****) Datos auditados

Ni CALPE INVEST, ni RANZANET ni INVICID consolidan con las sociedades participadas.

Ninguna de las sociedades participadas por CALPE INVEST y RANZANET han repartido dividendos.

A lafecha de elaboracién del presente folleto los valores de las sociedades participadas no han sufrido variaciones sustancial es respecto a los datos recogidos.
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[11.8.

LAS SOCIEDADES ABSORBIDASY SU CAPITAL
RANZANET, SA.

| dentificacion de la sociedad

Razon social: RANZANET, SA.

Domicilio socid: Avda. Vall D'Ux06 gn Castellén
C.l.F.: A-08/266520

Objeto social

Segln establece €l articulo 2.- de los estatutos sociales. “ La sociedad tendra por objeto:

a) La adquisicion, tenencia, comercializacion y arrendamiento no financiero de
bienes inmuebles.

b) La realizacion de servicios de publicidad, propaganda y anuncios por cualquier
medio, disefios, construccién y montajes de estands en ferias y exposiciones.

¢) La realizacion de cultivos de toda clase de productos vegetales y crianza de
animales, tanto en fincas propias como ajenas, asi como la investigacion cientifica
gue contribuya al méas perfecto desarrollo y productividad de las mismas.

d) La industrializacion, comercializacién, exportacion e importacién de productos
vegetales, animales, minerales y elaborados.

€) La contratacién y eecucion de todo tipo de obras.

f) Las representaciones de toda clase de productos y personas naturales o juridicas,
publicas o privadas, asi como la realizacién de cualesquiera otras operaciones del
tréfico mercantil que sean preparatorias, anejas, derivadas, complementarias o
relacionadas con todas las actividades antes citadas.”

Constitucion

Se congtituyd, por transformacién de “Financiera Aznar, S.L.” mediante escritura
autorizada por € Notario que fue de Castellon Don Angel Pastor Dancausa, como
sustituto del Notario de la misma ciudad Don Francisco Lapuerta Fenollosa, € 17 de
octubre de 1975, bgjo el nimero 2.897 de orden de protocolo. Fue adaptada a la vigente
Ley de Sociedades Anénimas en virtud de escritura otorgada ante el Notario de Castellon
Don Francisco Lapuerta Fenollosa de fecha 30 de junio de 1992, bajo €l nimero 2.000 de
orden de protocolo. Cambié la denominacién por la que actuamente ostenta mediante
escritura otorgada ante este mismo Notario de fecha 1 de junio de 1993, bgjo € nimero
1.665 de orden de protocolo.

La sociedad se halla inscrita en € Registro Mercantil de Castellén @ Tomo 583, Libro
150, Folio 111, Hoja CS-4118

La sociedad dio comienzo a sus actividades € dia de otorgamiento de la escritura de
congtitucion.

Capital

El importe nomina del capital suscrito y totalmente desembolsado a la fecha actual
asciende a 626.044,26 euros, dividido en 23.174 acciones ordinarias, ad portador,
pertenecientes a tres series:

Serie Primera: 14.175 acciones, de 6,01012104383782 euros de valor nomina cada una
dedlas.
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