Construceiones Reval, 8.4, ¢ Inmohiliaria Urbis, S.AL en cumplimiento de lo dispuesio en el
articndo 82 de la Ley 2441988 de 28 de julio. del Mercado de Valores. comunican a la
Comisidn Nacional del Mercado de Valotes (CNMV) Ia siguiente

INFORMACION RELEVANTE

Con fecha I de noviembre de 2006, 1 CNMV autorizd la oferta piblica de adquisicion
formulada por CONSTRUCCIONES REYAL, S.A. (Reyal) sobre by totahidad del capital
social de INMOBILIARIA URBIS, SA| (Urbisy, a tn&s de fa cual Resal adquirid acciones
represeniativas del 96.31% del capital social de Urbis (la Ofersa). En el folleto explicativo de
Ja Oferta se establecio que Reyal estudigria fa posibilidad de proceder o la reorganizacion de
su grups de sociedades (en of que se intgera Lirbis desde ta fecha de iguidacion de {a Ofeta)
con ¢f fin de hacer mas eficiente Ia estrugtura del grupo.

En sendas reuniones celebradas en el dig de hoy, los respectivos Consgjos de Adminisiracion
de Reyal v de Urbis han acordado b spscripeion del Peovecto de Fusion por absorcién de
Lirbls por parte de Reval, con extineidn, mediante dizoluciin sin bauidacion de Urbis, »
ransiasion en blogue de wdo su patriimonio a Reyal, que adguirira, por sucesion aniversal,
tedos fos derechos v obligaciones de Lirhis.

El tipe de canje de las acciones de las entidades que participan en la fusidn serd. sin
contraprestacidn en metalivo. de trece (134 acciones de Reval por cada cinco (5 acciones de
Urbis. estande previste gue con cardeler previo o fa aprobaeion de la Tusidm se proceda o la
reduceion v desdoblamisnio del valor nominal de la acciones {split™) de Reval, que passrdn a
tener un valor nominal de 801 coros pop accion. Morgan Stanley. come asesor financiern de
Reval para esta operacion, ha expms&ﬁ al Copsejo de Administracion de la sociedad su
opintdn (fuirness ophion) de que It relaeidn de canpe scordady ¢8 equitativa (fuir), desde un
pito de vista fisanciero, para 1os acclonistas de Reval Por s parte. BNP Paribas, conto
asesor financiero de Urbis para esta opetacidn, ba expresado al Consejo de Administracidn de
ta sociedad su opinidn de que T relacidn de cange acordada es equitativa, desde un punto do
vista fimanciera, para los aceionistas de Urbis distintos de Reyal,

De conformidad con lo dispuesto en el larticulo 226 del Reglamento del Registro Mercantil,
un gjemplar del Provecto de Fusion, copia del cual se adjunta como anexo al presente hecho
relevanie, serd depositado en el Registro Mercantil de Maddd., Unp sez recabado ¢f
preceptivo informe del experto indepepdiente sobre ef Proyecto de Fusién v preparada fa
restante documentacion prevista en of prticulo 238 de la Ley de Sociedades Andnimas. se
convoearan Juntas Oenerales de Accionistas para que deliberen acerca de la fusidn.

De acucrdo con lo aaticipado en el aparado 4.1 del follets explicative de 1a Oierta, se tene
prention de que las acciones de Reval e admitan a regociacion en las Bolsas de Valores de
Madnd, Bareelona v Bilbao, y que se sifan negociande a tmvés dol Sistema de Interconexion
Bursatdd Espaiol {Mercado Contineo) ($BE) inmedintamueie despuds de la inscripeidn de la
fusidn en ¢l Registro Mercantil ¥ preyio cumplimiento de todos los requisitos legales ¥
reglamentarios. A ial fin, ¢ Consejo de Administracion de Reval propondri a fa Junta de
Accionistas qee &écid? sobre )ig}mién ta adopaion de todos aguellos acuerdos que msulen
setesarios a tal fn

Madrig/ 1} de febofodfie 2007

D). Rafael Santarpatia Frig
En nomnbre y sfpresentacidn de Congtrugeiones Reval, SAL y de lomobiliarin Lirbis, S A

MAFRTIAL S ID%RREm]




14 de febrero de 2007

PROYECTO DE FUSION POR ABSORCION
DE “INMOBILIARIA URBIS, S.A.” por
“CONSTRUCCIONES REYAL, S.A.”




USION POR ABSORCION
ES REYAL, S.A.” absorbe a
ARIA URBIS, S.A.”

PROYECTO DE FI
“CONSTRUCCION
“INMOBILI

L BASES DEL PROYECTO

II. DESCRIPCION DE LA OPERACION

IMI. SOCIEDADES QUE PARTICIPAN EN LA FUSION

A) CONSTRUCCIONES REYAL, S.A. (Sociedad Absorbente)

1) Constitucidn.

2) Inscripcidn.

3) Domicilio Social.
4} Capital social

B) INMOBILIARIA URBIS, S.A. (So

1) Constitucion,

2) Inscripcidn.

3) Domicilio Social.
4) Capital social.

TIPO DE CANJE DE LAS AQ
V.  PROCEDIMIENTO DE CAN]
VL.  AUMENTO DE CAPITAL SQ
VII. BALANCES DE FUSION
VIII. NOMBRAMIENTO DE EXF
ADMINISTRADORES

IX. FECHA A PARTIR DE |

SOCIEDAD ABSORBIDA HABRA
EFECTOS CONTABLES POR CUER

X. FECHA A PARTIR DE
ENTREGADAS EN CANIJE, DA]
GANANCIAS SOCIALES DE LA S(

XI.  DERECHOS QUE VAN
ABSORBENTE A TITULARES DE 4

XII. VENTAJAS A  EXPERT
ADMINISTRADORES DE LAS SOC

XUL. MODIFICACIONES ESTATU

MA186147/21

L

ciedad Absorbida)

CIONES
E DE LAS ACCIONES
)CIAL EN LA SOCIEDAD ABSORBENTE

'ERTO INDEPENDIENTE E INFORME DE

LA CUAL LAS OPERACIONES DE LA
(N DE CONSIDERARSE REALIZADAS A
I'TA DE LA SOCIEDAD ABSORBENTE.

LA CUAL LAS NUEVAS ACCIONES,
N DERECHO A PARTICIPAR EN LAS
WCIEDAD ABSORBENTE

A OTORGARSE EN LA SOCIEDAD

ACCIONES O DERECHOS ESPECIALES

OS INDEPENDIENTES O A
IEDADES QUE SE FUSIONAN

LOS

I'TARIAS




X1V. REGIMEN FISCAL APLICAR
XV. OTRAS CUESTIONES

MAI186147/21

LE

Pagina 2



L. BASES DEL PROYECTO

Con fecha 2 de noviembre de 2006, la Comision Nacional del Mercado de Valores

(CNMV) autorizé6 la
CONSTRUCCIONES REYAL, S.A.

INMOBILIARIA URBIS, S.A. (U
representativas del 96,41% del capit:

resultado se anuncié por la CNMV el 1

En el folleto explicativo de la OPA (e
estudiaria la posibilidad de proceder a
el que se integra desde la fecha de liqu
hacer mas eficiente la estructura del gr|

En este sentido, los Consejos de amY
ambas sociedades permitira la optimiz
obtencién de economias de escala y d
industrial entre ambas compatiias, la ¢
areas geograficas de expansion, asi cor

En vista de todo lo anterior y a jui
permitira al grupo resultante de la ini
amplio a todos los sectores del me
convirtiéndose en uno de los principal

De acuerdo con lo anticipado en ¢l ap
las acciones de Reyal se admitan a neg
las que actualmente se negocian las a
inscripcién de la fusién en el Re
Administracion de Reyal propondra
fusion la adopeién de todos aquello
previo cumplimiento de todos los req
describe en los apartados XIII y XV ds

El presente Proyecto de Fusién ha sid
los administradores de Reyal y Urbis
234 del Real Decreto Legislativo 15
Texto Refundido de la Ley de Socieda

1L DESCRIPCION DE LA OPK

En este Proyecto de Fusion se deta
prevista, fusion que supondra la abs
disolucién sin liquidacion, de la p
patrimonio social a la segunda, que a

oferta  publica

de adqusicion formulada por
Reyal) sobre la totalidad del capital social de
rbis) (la OPA). Reyal adquirié acciones
1l social de Urbis a través de la OPA, cuyo
5 de diciembre de 2006.

n adelante, el Folleto) se establecid que Reyal
la reorganizacion de su grupo de sociedades (en
idacion de la OPA también Urbis) con ¢l fin de

lpo.

as sociedades entienden que la integracion de
facion de la gestion de las mismas, asi como la
e sinergias derivadas principalmente del encaje
omplementariedad de sus respectivos activos y
no sus recursos y capacidades de gestion.

cio de los Consejos de ambas sociedades, se
zaracion de Reyal y Urbis tener un acceso mas
rcado, asi como reductr el perfil de riesgo,
>s operadores el sector inmobiliario.

artado 4.1 del Folleto, se tiene intencién de que
yociacion en las Bolsas de Valores espaiiolas en
cciones de Urbis inmediatamente después de la
gistro Mercantil. A tal fin, el Consejo de
a Ja Junta de Accionistas que decida sobre la
s acuerdos que resulten necesarios para ello,
uisitos legales y reglamentarios, tal y como se
: este Proyecto.

o elaborado de forma conjunta, y aprobado, por
. en cumplimiento de lo previsto en el articulo
64/1989, de 22 de diciembre, que aprueba el
des Andnimas (LSA).

'RACION

llan los aspectos fundamentales de la fusion

prcion de Urbis por Reyal, con extincidn, via
rimera y transmision en bloque de todo su
dquirira, por sucesion universal, los derechos y

obligaciones de Urbis. Reyal aumentard su capital social en la cuantia que proceda,

conforme a lo establecido en ¢l arti
actualmente, la socicdad absorbente,
absorbida, Urbis.

MAI185147/21

culo 233 de la LSA, teniendo en cuenta que,

Reyal, es titular del 96,41% de la sociedad
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Como consecuencia de la fusién proyectada, los accionistas de Urbis, a excepcion de
la sociedad absorbente, recibiran, en canje de sus acciones, acciones de Reyal, en los
términos que se indican en el apartado IV del presente Proyecto de Fusion.

El procedimiento de fusion se llevard a cabo cumpliendo las normas establecidas en
los articulos 233 y concordantes de la LSA, de acuerdo con lo establecido en el Real
Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Registro
Mercantil y demas legislacion concordante.

III. SOCIEDADES QUE PARTICIPAN EN LA FUSION

A los efectos de lo previsto en el articulo 235, apartado a) de la LSA, se hacen constar
los datos de las sociedades que intervienen en la fusion:

A) CONSTRUCCIONES REYAL, S.A, (Sociedad Absorbente)
1) Constitucion.

CONSTRUCCIONES REYAL, S.A., sociedad constituida por tiempo indefinido
como sociedad anénima mediante escritura otorgada ante ¢l Notario de Madrid, Don
Alberto Ballarin Marcial el dia 7 de Marzo de 1.970; modificada por otras posteriores
y adaptados sus Estatutos a la vigente Ley de Sociedades Andénimas mediante
escritura otorgada ante el Notario de Madrid, Don Manuel Garcia-Atance Alvira, el
dia 23 de Junio de 1.992, bajo el niimero 2.085 de orden de su protocolo.

La sociedad tiene N.L.F. nimero A-28238988.
2) Inscripcion.

Inscrita en ¢l Registro Mercantil de Madrid, al tomo 2.567 general, 1.909 de la
seccion tercera del Libro de Sociedades, folio 35, hoja numero 16.890, inscripcidn 1°.

3) Domicilio social.
Tiene su domicilio en Madrid, calle Ayala, numero 3.
4} Capital social

A fecha del presente Proyecto de Fusion, el capital social de Reyal es de 3.013.576,84
Euros, dividido en 501.417 acciones nominativas de la misma clase y serie, de
6,010121 Euros de valor nominal cada una de ellas. Las acciones se encuentra
representadas por medio de titulos nominativos. Las acciones de Reyal no se
encuentran admitidas a negociacion en ningin mercado.

La totalidad de las acciones de Reyal se encuentran integramente suscritas y
desembolsadas, si bien las acciones emitidas en las tres ampliaciones de capital social
aprobadas por la Junta General de Accionistas de esta sociedad con fecha 8 de febrero
de 2007 se encuentran pendientes de inscripcion. En particular, se emiticron (i)
36.178 nuevas acciones nominativas de 6,010121 euros de valor nominal cada una de
ellas con una prima de emision de 5.579,689879 Euros por accién, que fueron
totalmente suscritas y desembolsadas con aportaciones dinerarias; (ii) 25.639 nuevas
acciones nominativas de 6,010121 euros de valor nominal cada una de ellas con una
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prima de emisién de 5.579,689879 Euros por accion, que fueron totalmente suscritas
y desembolsadas con aportaciones dinerarias y (iii) 7.439 nuevas acciones
nominativas 6,010121 euros de valor nominal cada una de ellas con una prima de
emision de 5.579,689879 FEuros por accidn, que fueron totalmente suscritas y
desembolsadas con aportaciones no dinerarias.

Estos aumentos de capital social han sido tenidos en cuenta para la fijacion de la
ecuacion de canje incluida en el apartado 1V del presente Proyecto.

B) INMOBILIARIA URBIS, S.A. (Sociedad Absorbida)
1) Constitucién.

INMOBILIARIA URBIS, S.A., constituida por tiempo indefinido mediante escritura
de fecha 6 de abril de 1946 autorizada por el Notario de Madrid D. Alejandro
Santamaria v Rojas; modificada por otras posteriores, y adaptados sus estatutos
sociales al Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas aprobado por Real
Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, por ofra escritura otorgada en
Madrid el dia 18 de julio de 1990 ante el Notario D. Antonio Pérez Sanz con el
numero 1974 de orden de protocolo.

La sociedad tiene N.1.F. numero A-28040020.
2) Inscripeidn.

Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 562, folio 64, hoja nimero M-
12367.

3) Domicilio social.
Tiene su domicilio en Madrid, calle General Pardifias, nimero 73.
4) Capital social.

El capital social de Urbis es de 151.828.738,25 Euros y se encuentra dividido en
127.587.175 acciones de la misma clase y serie, de 1,19 euros de valor nominal cada
una de ellas y representadas por medio de anotaciones en cuenta. Las acciones se
encuentran totalmente suscritas y desembolsadas, v se encuentran representadas por
medio de anotaciones en cuenta. Todas ellas estan admitidas a negociacion bursatil en
las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona y Bilbao, y se negocian a través del
Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo) (STBE).

IV.  TIPO DE CANJE DE LAS ACCIONES

El tipo de canje de las acciones ha sido determinado sobre la base del valor real de los
patrimonios sociales de las sociedades que se fusionan. En este sentido, y de acuerdo
con lo dispuesto en el apartado 4.1 del Folleto, se ha tomado en cuenta como valor de
Urbis el equivalente a la contraprestacion de la OPA. Para la determinacion del valor
de Reyal se han tenido en cuenta criterios homogéneos a los utilizados en la
incorporacidén de nuevos inversores en Reyal en la ampliacién de capital social que
tuvo lugar con fecha 5 de diciembre de 2006 y ¢n las ampliaciones de capital social
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aprobadas con fecha 8 de febrero de 2007 segun lo establecido en el apartado I11.A) 4
del presente Proyecto.

Asimismo, para la fijacién de la ecuacion de canje de la fusién se han tenido en
cuenta las siguientes operaciones societarias que seran sometidas por el Consejo de
Administracién de Reyal a la aprobacién de la Junta General de Accionistas de esta
sociedad que apruebe la fusion, tal y como se¢ describe en el apartado XIII de este
Proyecto de Fusion:

(a) la reduccién del capital social mediante la disminucién del valor nominal de
sus acciones, que pasaran de tener un valor nominal de 6,010121 Euros a un
valor nominal de 5,59 Euros, constituyéndose a estos efectos una reserva de
caracter indisponible por el importe total de la disminucién del valor nominal,
segun lo dispuesto en el articulo 167.3°de la LSA; y

{b) el desdoblamiento del valor nominal de las acciones (“split”) de Reyal, de tal
manera que cada accidén de Reyal se desdoble en 559 nuevas acciones de 0,01
Euros de valor nominal.

Teniendo en cuenta lo anterior, el tipo de canje de las acciones serd de trece (13)
acciones de Reyal, de 0,01 Euros de valor nominal cada una por cada cinco (5)
acciones de Urbis, de 1,19 Euros de valor nominal cada una. No se ha previsto la
existencia de compensacioén complementaria en dinero alguna.

Morgan Stanley, como asesor financiero de Reyal para esta operacion, ha expresado
al Consejo de Administracién de la sociedad su opinién (fairness opinion) de que la
relacion de canje acordada es equitativa (fair), desde un punto de vista financiero,
para los accionistas de Reyal. Por parte de Urbis, BNP Paribas, asesor financiero de
Urbis para esta operacion, ha expresado al Consgjo de Administracion de Urbis su
opinién de que la relacion de canje acordada es equitativa, desde el punto de vista
financiero, para los accionistas de Urbis distintos de Reyal.

Para la formulacion de este Proyecto de Fusion y la determinacion del tipo de canje
indicado, los Consejos de Administracion han tenido en cuenta la previsién de pago
por Urbis de un dividendo complementario con cargo al resultado del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2006, equivalente a 0,14 euros por accién.

V. PROCEDIMIENTO DE CANJE DE LAS ACCIONES

El procedimiento de canje de las acciones de Urbis por acciones de Reyal sera el
siguiente:

(a) Acordada la fusion por las Juntas Generales de Accionistas de ambas
sociedades, presentada ante la CNMV la documentacién requerida en virtud
del Real Decreto 1310/2003, v una vez inscrita la escritura de fusion en el
Registro Mercantil de Madrid, se procederd al canje de las acciones de Urbis
por acciones de Reyal;

(b) El canje se¢ realizara a partir de la fecha que se indique en los anuncios a

publicar en uno de los diarios de mayor circulacién en Madrid, en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil y en los Boletines Oficiales de las Bolsas
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espafiolas. A tal efecto, se designara una entidad financiera que actuarda como
Agente y que se indicara en los mencionados anuncios;

(c) El canje de acciones de Urbis por acciones de Reyal se efectvara a través de
las entidades participantes en la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacidn de Valores, S.A. (Iberclear), que sean
depositarias de las mismas, con arreglo a los procedimientos establecidos por
Iberclear y con aplicacién de lo previsto en el articulo 59 de la Ley de
Sociedades Andnimas en lo que proceda;

(d Los accionistas que sean poseedores de acciones que representen una fraccidn
del nimero de acciones de Urbis fijado come tipo de canje podrén adquirir o
transmitir acciones para proceder a canjearlas segin 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 Urbis que sean titulares de un nimero de acciones que,
conforme a la relacion de canje acordada, no les permita recibir un nimero
entero de acciones de Reyal, mediante la designacion de un Agente de Picos;

(e) Como consecuencia de la fusion, se extinguiran las acciones de Urbis.

Se hace constar que, a la fecha de este Proyecto, Reyal es titular directa de
123.004.636 acciones de Urbis, representativas del 96,41% de su capital social, por lo
que, de acuerdo con lo previsto en el articulo 249 de la LSA y en la normativa sobre
acciones propias, todas las referidas acciones no serdn canjeadas por acciones de
Reyal y seran amortizadas.

VI.  AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL EN LA SOCIEDAD
ABSORBENTE

Reyal aumentard su capital en el importe preciso para hacer frente al canje de las
acciones de Urbis de acuerdo con la ecuacidon de canje establecida en este Proyecto de
Fusidn.

El aumento se realizard mediante la emision de un niimero preciso de acciones de
0,01 Euros de valor nominal cada una, pertenecientes a la misma y tnica clase y serie
que las actuales acciones de Reyal, con aplicacién, en todo caso, de lo dispuesto en el

articulo 249 de la LSA. En particular, no se canjearan las acciones de Urbis en poder
de Reyal.

La diferencia entre el valor neto contable del patrimonio recibido por Reyal en virtud
de la fusion objeto del presente Proyecto y el valor nominal de las nuevas acciones
emitidas por Reyal se considerara prima de emisién.

Tanto ¢l valor nominal de las nuevas acciones que se emitan como el importe
correspondiente a la prima de emisién quedardn integramente desembolsados como
consecuencia de la transmisién en bloque del patrimonio social de Urbis a Reyal que
adquirira por sucesion universal los derechos y obligaciones de aquella.
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De conformidad con lo previsto en el articulo 159 apartado 4 de la LSA, no hay lugar
al derecho de suscripcion preferente de los accionistas de Reyal.

VII. BALANCES DE FUSION

Se consideraran como balances de fusion de Reyal y de Urbis, a efectos de lo
dispuesto en el parrafo segundo del articulo 239.1 de la LSA, los respectivos balances
individuales de cada sociedad cerrados a 31 de diciembre de 2006.

Los referidos balances han sido formulados por los respectivos Consejos de
Administracion de Reyal y de Urbis. Dichos balances, dada la obligacion de auditarse
que tienen ambas sociedades de conformidad con la legislacion mercantil vigente,
seran verificados por los auditores de cuentas de las mismas.

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

VIII. NOMBRAMIENTO DE EXPERTO INDEPENDIENTE E INFORME
DE ADMINISTRADORES

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 236 de la LSA, los administradores de
Reyal y de Urbis solicitaran al Registro Mercantil de Madrid la designacion de un
mismo experto independiente para la elaboracién de un Unico informe sobre el
presente Proyecto de Fusién y sobre el patrimonio aportado por Urbis a Reyal como
consecuencia de la fusidn.

Asimismo, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 237 de la LSA, los
administradores de cada una de las sociedades que intervienen en la fusion elaboraran
un informe explicando y justificando detalladamente ¢l Proyecto de Fusion en sus
aspectos juridicos y econdmicos, con especial referencia al tipo de canje de las
acciones y a las especiales dificultades de valoracion que pudieran existir.

IX. FECHA A PARTIR DE LA CUAL LAS OPERACIONES DE LA
SOCIEDAD ABSORBIDA HABRAN DE CONSIDERARSE REALIZADAS A
EFECTOS CONTABLES POR CUENTA DE LA SOCIEDAD ABSORBENTE

Las operaciones de Urbis, que se extinguira como consecuencia de la fusion, se
considerardn realizadas, a efectos contables, por cuenta de Reyal a partir del 1 de
enero de 2007.

X. FECHA A PARTIR DE LA CUAL LAS NUEVAS ACCIONES,
ENTREGADAS EN CANIJE, DAN DERECHO A PARTICIPAR EN LAS
GANANCIAS SOCIALES DE LA SOCIEDAD ABSORBENTE

Las nuevas acciones que sean emitidas por Reyal en la ampliacién de capital social
referida en ¢l apartado IV anterior daran derecho a sus titulares a participar en las
ganancias sociales de Reyal a partir del 1 de enero de 2007.

En distribuciones que sean satisfechas con posterioridad a la inscripciéon en el
Registro Mercantil de la escritura de fusion, las acciones de Reyal existentes
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previamente y las que se emitan para atender al canje participardn con igualdad de
derechos en proporcion al valor nominal de cada accién.

XI. DERECHOS QUE VAN A OTORGARSE EN LA SOCIEDAD
ABSORBENTE A TITULARES DE ACCIONES O DERECHOS ESPECIALES

No existen titulares de acciones de clases especiales ni derechos especiales distintos
de las acciones en la sociedad que va a extinguirse, esto es, Urbis, por lo que no
procede mencidn alguna.

XII. VENTAJAS A EXPERTOS INDEPENDIENTES O A LOS
ADMINISTRADORES DE LAS SOCIEDADES QUE SE FUSIONAN

No se atribuira ninguna clase de ventajas a los administradores de ninguna de las
entidades participantes en la fusion, ni a favor del experto independiente que
intervenga en el proceso de fusion a efectos de lo establecido en el articulo 236 de la
LSA.

XIII. MODIFICACIONES ESTATUTARIAS

Tal y como se indica en los apartados [ y XV de este Proyecto, estd previsto que las
acciones de Reyal se admitan a negociacion en Bolsas de Valores tras su fusion con
Urbis. En el apartado 4.1 del Folleto se anticipaba que Reyal tiene firme interés en
que sus acciones coticen tan pronto como sea posible en las mismas Bolsas de
Valores espafiolas en las que actualmente estan admitidas a cotizacion las acciones de
Urbis.

A tal fin, el Consejo de Administracion de Reyal sometera a Ja aprobacién de la Junta
General de Accionistas de Reyal que apruebe la fusién las modificaciones estatutarias
que sean necesarias para ello. En particular, y sin animo de ser exhaustivo, el Consejo
de Administracién de Reyal propondra las siguientes modificaciones estatutarias:

(a) reduccion del capital social mediante la disminucién del valor nominal de sus
acciones, que pasardn de tener un valor nominal de 6,010121 Euros a un valor
nominal de 5,59 Euros, constituyéndose a estos efectos una reserva de caracter
indisponible por el importe total de la disminucién del valor nominal, segin lo
dispuesto en el articulo 167.3° de la L.SA;

(b)  reduccién de valor nominal de las acciones que componen el capital social de
Reyal en un importe de 5,58 Euros por accién, mediante el desdoblamiento de
cada accion de 5,59 Euros de valor nominal en 559 acciones de 0,01 Furos de
valor nominal cada una, aumentandose de esta manera el namero de acciones
de Reyal hasta 280.292.103 acciones, sin que ello signifique modificacion de
la cifra de capital social;

(c) modificacion de la forma en que se encuentran representadas las acciones de
Reyal, de tal manera que dejen de representarse mediante titulos nominativos
y pasen a estar representadas por anotaciones en cuenta;

(d) modificaciéon de la denominacién social, de tal manera que Reyal pase a
denominarse “Reyal Urbis, S.A.”; y
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(e) todas aquellas modificaciones estatutarias relativas a la adopcion de normas de
buen gobierno corporativo adecuadas para una sociedad cotizada, y aquellas
otras que fueran necesarias para la admisién a negociacion bursatil de las
acciones de Reyal en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona y Bilbao, y
su negociacién a través del Sistema de Interconexién Bursatil Espafiol
(Mercado Continuo) (SIBE).

XIV. REGIMEN FISCAL APLICABLE

La operacion de fusion se acogerid al régimen fiscal especial establecido en el
Capitulo VIII del Titulo VII del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades aprobado por Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, a cuyos
efectos se comunicar4 la opcion por este régimen fiscal al Ministerio de Economia y
Hacienda dentro del plazo reglamentariamente estipulado con posterioridad a la
inscripcion registral de la escritura publica en la que se documente la operacidn de
fusion.

XV. OTRAS CUESTIONES

Admisién a cotizacion

En la actualidad, las acciones de Urbis se encuentran cotizadas en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona y Bilbao. Por el contrario, Reyal es una sociedad no
cotizada.

En este sentido, y de acuerdo con lo anticipado en el apartado 4.1 del Folleto, y en los
apartados 1 y XIII del presente Proyecto de Fusion, es intencion de Reyal que sus
acciones coticen tan pronto como sea posible en las mismas Bolsas de Valores
espafiolas en las que actualmente estin admitidas a cotizacidn las acciones de Urbis.

A tal fin, el Consejo de Administracion de Reyal propondra a la Junta General de
Accionistas que apruebe la fusién la adopcion de todos aquellos acuerdos que sean
necesarios para ello y solicitard oportunamente la admisiéon a cotizacidén de sus
acciones, previo cumplimiento de todos los requisitos legales y reglamentarios y
sujeto a la autorizacion de la CNMV y de los organismos rectores de los
correspondientes mercados.

Oferta Publica de Suscripcién

Ademas, de acuerdo con lo anticipado en el apartado 4.1 del Folleto, y con el fin de
incrementar la liquidez y dotar a Jas acciones de la sociedad absorbente de una amplia
difusién, el Consejo de Administracién de Reyal tiene previsto proponer a la Junta
General que apruebe la fusion la realizacién de una oferta piblica de suscripcion de
acciones de Reyal (la OPS) previa renuncia al derecho de suscripcidon preferente de
todos sus accionistas, determinando el importe maximo del aumento y la posibilidad
de suscripcidon incompleta y delegando en el Consejo de Administracion la
determinacion del precio de emision, la fecha de ejecucion de la OPS (que no podra
ser posterior en mas de un afio desde la fecha de estos acuerdos ni tampoco anterior a
la fecha de inscripcion de la fusion en el Registro Mercantil} y el numero exacto de
acciones a emitir a resultas del proceso de OPS (que se determinaria siempre con
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posterioridad a la aprobacién de la fusion por las Juntas Generales de ambas
sociedades).

Se prevé, por tanto, que la ejecucion de la OPS quede condicionada a la inscripeidn de
la fusion, de manera que no se declarara el aumento del capital social ni se emitirdn
las nuevas acciones de Reyal derivadas del mismo, hasta en tanto los accionistas de
Urbis hayan recibido las acciones de Reyal resultantes de la fusién conforme a la
ecuacion de canje establecida en el apartado IV del presente Proyecto de Fusion.

Consccuentemente, se prevé que la secuencia de acontecimientos sea la siguiente:

(a) la junta general de accionistas de Reyal aprueba la OPS, con renuncia de todos
sus accionistas a los derechos de suscripcion preferente, y delega su ejecucion
en el consejo de administracion;

(b) las juntas generales de accionistas de Reyal y de Urbis aprueban la fusion;

(c) tras los oportunos tramites de publicacion de anuncios y periodo de oposicion
de los acreedores, inscripcion de la fusidn en el Registro Mercantil;

(d)  admisién a negociacion de las acciones de Reyal, segin lo dispuesto en la
seccidn primera de este apartado XV;y

(e) acuerdo del consejo de administracidén de Reyal fijando las condiciones de la
OPS en ejercicio de las facultades delegadas por la junta general de dicha
sociedad (si bien, alternativamente este acuerdo podria adoptarse con
anterioridad a la inscripcion de la fusion).

Recomendaciones de buen gobierno corporativo

Por otro lado, y segin se indicé en el apartado 4.1 del Folleto, dado que la sociedad
absorbida es una sociedad cotizada, el Consejo de Administracion de Reyal propondra
dotar a la sociedad absorbente de unos estatutos sociales y un érgano de
administracidén equivalentes a los de Urbis, asi como observar las recomendaciones de
buen gobierno corporativo que como sociedad cotizada le serian aplicables tras la
fusion.

En consecuencia, el Consejo de Administracion de Reyal tiene intencion de someter a
la Junta General de Accionistas de la sociedad absorbente para su aprobacion aquellos
acuerdos que fuesen necesarios para dar cumplimiento a lo dispuesto en el parrafo
anterior asi como ¢l nombramiento de los nuevos consejeros que serdn propuestos.

Comité de Integracion

Con el fin de completar en el menor plazo de tiempo posible los trdmites necesarios
para la correcta integracion de ambas sociedades, los Consejos de Administracion de
las sociedades intervinientes en la fusion han aprobado el organigrama del nuevo
grupo tras la fusion y han acordado la creacion de un Comité de Integraciéon cuyo
objetivo sera asegurar la gestion rapida y eficiente del proceso de integracion de
ambos grupos de sociedades.
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Autorizaciones Administrativas

La efectividad de la fusion proyectada queda sujeta a la realizacién de las
notificaciones y a la obtencién de las autorizaciones y registros que resulten
pertinentes de acuerdo con la legislacion aplicable.

A los efectos previstos en los articulos 233 a 251 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas y 226 y siguientes del Reglamento del Registro Mercantil, los
administradores de cada una de las sociedades participantes en la fusién cuyos
nombres de hacen constar a continuacién, redactan y suscriben de forma conjunta el
presente Proyecto de Fusion en tres ejemplares, idénticos en su contenido y
presentacion, que ha sido aprobado por los Consejos de Administracién de Reyal y de
Urbis el dia 14 de febrero de 2007.
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LOS ADMINISTRADORES DE CONSTRUCCIONES REYAL, S.A.

El Presidente del Consejo de Administracion y Consejero Delegado de
Construcciones Reyal, S.A., D. Rafael Santamaria Trigo, se ha abstenido de asistir ¢
intervenir en las deliberaciones y aprobacion del presente Proyecto de Fusién por
encontrarse en situacién de conflicto de interés.

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

Fdo. D. Rafael Santamaria Trigo,
Presidente del Consejo de Administraciéon de la sociedad CONSTRUCCIONES
REYAL, S.A.

Fdo. M?. Del Mar Moliner Martinez,
Vicepresidenta del Consejo de Administracién de la sociedad CONSTRUCCIONES
REYAL, S.A.

Fdo. D? Teresa Santamaria Moliner,

VOCAL del Consejo de Administracién de la sociedad CONSTRUCCIONES
REYAL, S.A.

Fdo. D). Raquel Santamaria Moliner,

VOCAL del Consejo de Administracién de la sociedad CONSTRUCCIONES
REYAL, S.A.
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LOS ADMINISTRADORES DE INMOBILIARIA URBIS, S.A.

El Presidente del Consejo de Administracién y Consejero Delegado de Inmobiliaria
Urbis, S.A., D. Rafael Santamaria Trigo, se ha abstenido de asistir e intervenir en las
deliberaciones y aprobacién del presente Proyecto de Fusion por encontrarse en
situacién de conflicto de interés.

Igualmente, los Consejeros D. Luis Canales Burguillo, D. Angel Luis Cuervo Juan,
BQ Finanzas, S.L. (representada por D. Francisco Javier Porras Diaz), D. José
Antonio Ruiz Garcia y Corporacion Financiera Issos, S.L. (antes denominada
“Palatino 2002, S.L.} (representada por D. Miguel Boyer Salvador), se han abstenido
de asistir e intervenir en las deliberaciones y aprobacion del presente Proyecto de
Fusion 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:

(a) Su abstencidn se debe exclusivamente a su situaciéon de conflicto de interés
consistente en su pertenencia al Consejo de Administracion de
“Construcciones Reyal, S.A.” en caso de D. Rafael Santamaria Trigo, y al
potencial conflicto de interés consistente en que dichos consejeros o bien son
accionistas significativos de “Construcciones Reyal, S.A.” o bien ocupan
puestos directivos en dicha sociedad, en el resto de los casos;

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

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

Finalmente, el Consejero D. Emilio Novela Berlin ha delegado su representacion en el
Presidente del Consejo de Administracién, D. Rafael Santamaria Trigo, por no poder
asistir a la reunidn, con instrucciones expresas de votar a favor del Proyecto de
Fusién, sin perjuicio de lo cual, con posterioridad a la reunion, suscribe el presente
Proyecto en sefial de conformidad.

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

Fdo. D. Rafael Santamaria Trigo,

Presidente del Conscjo de Administracién y Consejero Delegado de la sociedad
INMOBILIARIA URBIS, S.A.
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[no firma por encontrarse en situacién de potencial conflicto de interés]

Fdo. D. Luis Canales Burguillo,
Vicepresidente del Consejo de Administracion de la sociedad INMOBILIARIA
URBIS, S.A.

Fdo. D. Luis Maria Arredondo Malo
Vocal del Consejo de Administracion de la sociedad INMOBILIARIA URBIS, S.A.

Fdo. 5.A.R. D. Carlos de Borbon Dos Sicilias y Borbén-Parma
Vocal del Consejo de Administracion de la sociedad INMOBILIARIA URBIS, S.A.

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

Fdo. D. Angel Luis Cuervo Juan
Vocal del Consejo de Administracion de la sociedad INMOBILIARIA URBIS, S.A.

Fdo. D. Emilio Novela Berlin
Vocal del Consejo de Administracion de la sociedad INMOBILIARIA URBIS, S.A.

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

Fdo. BQ Finanzas, S.L. (representada por D. Francisco Javier Porras Diaz)
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Vocal del Consejo de Administracion de la sociedad INMOBILIARIA URBIS, S.A.

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

Fdo. D. José Antonio Ruiz Garcia
Vocal del Consejo de Administracion de la sociedad INMOBILIARIA URBIS, S.A.

Fdo. D. Fermin Molina Alonso
Vocal del Consejo de Administracion de la sociedad INMOBILIARIA URBIS, S.A.

Fdo. D. Alfonso Eguia Acordagoicoechea
Vocal del Consejo de Administracion de la sociedad INMOBILIARIA URBIS, §.A.

[no firma por encontrarse en situacién de potencial conflicto de interés|

Fdo. Corporacion Financiera Issos, S.L. (antes denominada “Palatino 2002, S.L.”)
(representada por D. Miguel Boyer Salvador)
Vocal del Consejo de Administracion de la sociedad INMOBILIARIA URBIS, S.A.
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