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La presente oferfa piblica de adquisicién de acciones (lz “Oferta™) se formula por
Constracciones Reyal, $.A.U. (la "Sociedad Oferente”, ¢l “Oferente” o "Reyal") y sc
dirige a todos los titulares de acciones ordinarias de Inmobiliaria Urbis, S.A. (la
"Sociedad Afectada” o YUrbis") en los términos y condiciones previstos en el presente
Folleto Explicativo (et “Folieto™ o el “Folleto Explicativo”).

Disponibilidad del Folleto

El Folleto Explicativo de la presente Oferta y la documentacién complementaria que lo
acompafia estarin a disposicisn de los accionistas de la Sociedad Afectada a partir dei dia
siguiente a la publicacién del primero de los anuncios a los que se refiere ¢l articulo 18
del Real Decreto 1197/1991, en los domicilios de la Sociedad Oferente (Ayala, 3, 23001,
Madrid) y de la Sociedad Afectada (General Pardifias, 73, 28006, Madrid), de las
Sociedades Rectoras de Bolsas de Madrid (Plaza de la Lealtad i, 28014, Madrid),
Barcelona (Paseo de Gracia 19, 08007, Barcelona), Bilbao (Calle José Maria Olabarri 1,
48001, Bilbao) y Valencia (Calle Libreros 2-4, 46002, Valencia) y en el domicilio de
Santander Investment Bolsa, Sociedad de Valores, S.A. en calidad de entidad encargada

de ia liquidacién de la Oferta (Avenida de Cantabria, s/n, Boadilla del Monte, 28660,
Madrid).

Igvalmente, y como méximo en el plazo indicado anteriormente, el Folleto Explicativo v
la documentacién complementaria podrén consultarse en los registros publicos de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (en Madrid, Paseo de la Castellana nimero
15, v en Barcelona, Paseo de Gracia nlimero 19) y, Gnicamente el Folleto Explicative vy ¢l
modelo de anuncio, en la pagina web de la Comision Nacional del Mercado de Valores
(www.camv.es) y en la pagina web de Urbis (www.urbis.es).

Otras jurisdicciones

La presente Oferta se dirige a todos los titulares de acciones de Urbis cualguiers que sea
su nacionalidad o lugar de residencia, si bien el presente Folleto y su contenido no
constituyen una realizacion o difusion de la Oferta en una jurisdiccién donde su
formulacion o difusion pudiera resuitar ilegal. En consecuencia, el presente Folleto y sus
anexos no se remitirdn por correo, ni de ninguna otra manera se distribuirdn o enviarén a
cuaiquier jurisdiccién o territorio en el cual esta Oferta pudiera resultar ilegal o dende se
exigiese el registro de documentacién adicional al presente Folleto, y las personas que
reciban los mencionados documentos no podran distribuirlos ni enviarlos a las citadas
jurisdicciones o territorios.

En particular, el presente Folleto y sus anexos no seran distribuidos mediante ¢l sistema
postal de Jos Estados Unidos de América o de cualquier otra forma o medio enviados o
distribuidos a, en o hacia los Estados Unidos de Ameérica. El presente Folieio no es un
documento de oferta ni constituye una oferta de venta o una solicitud u oferta de compra
de valores en los Estados Unidos de América.



1.1

1.2

CAPITULO X
ELEMENTOS SUBJETIVOS DE LA OFERTA

Denominacion, domicilio y capital social de la Sociedad Afectada

La Sociedad Afectada por la presente Oferta es Inmobiliaria Urbis, S.A., sociedad
andénima espafiola, con domicilio social en Madrid, calle General Pardifias niimero 73, y
provista de C.LF. A-28040020.

Urbis fue constituida mediante escritura piblica otorgada el dia 6 de abril de 1946, y se
encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 562, Folio 64, Hoja
niumero M-12367.

El capital social de Urbis es de ciento cincuenta y un millones ochocientos veintiocho
mil setecientos treinta y ocho euros y veinticinco céntimos de euro {151.828.738,25 €),
representado por ciento veintisiete millones guinientas ochenta y siete mil ciento setenta
y cinco (127,587.175) acciones, de uno con diecinueve céntimos de euro (1,19 €} de
vajor nominal cada una, integradas en una Unica clase y serie.

{.a totalidad de las acciones de la Sociedad Afectada estdn infegramente suscritas y
desembolsadas v se encuentran represenfadas por medio de anotaciones en cuenta.
Todas ellas estan admitidas a negociacidn bursatil en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona y Bilbao, v se negocian a iravés del Sistema de Interconexién Bursatil
Espafiol (Mercado Continuo) (“SIBE™}.

Denominacién, domicilio y objeto social de la Sociedad Oferente

La presente Oferta se formula por Construcciones Reyal, S.AU., sociedad andnima, de
nacionalidad espaficla, con domicilio social en Madrid, calle Ayala, namero 3 y
provista de C.LF. A- 28238988,

Reya! fue constituida mediante escritura piblica otorgada el dia 7 de marzo de 1970, y
se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 2.567 general, 1.909

de la Seccién 3* de Sociedades, Folio 35, Hoja niimero M-16820, Inscripcidn 1%

El objete social de Reyal, conforme resulta del articulo 4 de sus estatutos sociales, es el
siguiente:

“ARTICULO 4° Objeto Social
Integran el objeto social de la Soctedad las siguientes actividades:
a) la promocién urbanistica e inmobiliaria,

b} la adguisicidn, tenencia, explotacion venta y arrendamiento de fincas risticas y
urbanas, asf como la construccion de estas Wltimas.

) la tenencia, adquisicién y enajeracion de valores publicos y privados, y toda
clase de activos financieros, salvo asguellas actividades reservadas a Sociedades
o Agencias de Volores o cualesquiera otras personas o entidades relacionadas
con el Mercado de valores conforme a su legislacion especifica.

Jei-
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Las actividades integrantes del objeto social podrdn ser desmrolladas por la Sociedad,
total o parcialmente, de modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o de
participaciones en otras Soctedades.

Quedan excluidas todas agquellas actividades para cuyo ejercicio la Ley exija requisitos
especiales que no gueden cumplidos por esta Sociedad.”

Se adjunta como Anexe I certificacién del Registro Mercantil de Madrid acreditativa de
la constituciton y existencia de la Sociedad Oferente, asi como del texto de sus estatutos
sociales vigentes. Asimismo se adjuntz en el citado Anexo una certificacion emitida por
el Secretaric del Consejo de Administracidn de Reyal acreditativa de la inexistencia de

modificaciones estatutarias posteriores a la fecha de la certificacidén del Registro
Mercantil de Madrid.

El capital social de la Sociedad Oferente, segiin el articulo 5 de sus estatutos sociales,
asciende a dos millones doscientos trece mil clento cincuenta y cuatro éuros y noventa y
cinco céntimos de suro (2.213.154,95 €), representado por una serie unica de trescientas
sesenta v ocho mil doscientas treinta y ocho (368.238) acciones nominativas de
6,010121 € de valor nominal cada una de ellas, numeradas correlativamente de fa 1 a la
368.238, ambas inclusive.

lLa totalidad de ias acciones de la Sociedad Oferente estén integramente suscritas y
desembolsadas, se encuentran representadas por medic de titulos nominativos y figuran
inscritas en el correspondiente Libro Registro de Acciones Nominativas. Las acciones
de Reval no estdn admitidas a negociacion en ningdn mercado,

Los accionistas de Reyal, conforme resulta del articulo 7 de sus estatutos sociales,
tienen un derecho de adquisicién preferente {a prorata de sus respectivas
participaciones en el capital socia) sobre las acciones de Reyal en caso de que cualquier

otro accionista se proponga transmitir inter vivos a teroeros inversores todas o parte de
sus acciones en Reyal.

La Sociedad Oferente estd regida y administrada por un Consejo de Administracion
que, conforme resulta del articulo 18 de sus estatutos sociales, tiene que estar integrado
por un minimo de tres y un méximo de cinco consejeros. La composicién y estructura
del actual Consejo de Administracion se describe en el apartado 1.3 siguiente
Asimismo el cargo de consejero de Reyal no es retribuido conforme resulta del articulo
23 de sus estatutos sociales. A la fecha del presente Folleto, Reyal no tene sstablecido
un comité de auditoria.

Estructura del grupo de Ia Sociedad Oferente

A la fecha del presente Folleto, Reyal estd participada al 100% por inversiones Globales
Inveryal, S.L. (“Inveryal™), sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad
gspafiola, dominante de un grupo de sociedades a los efectos de lo dispuesto en el
articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julic del Mercado de Valores v del articulo 42 del
Cédigo de Comercio, controlado por . Rafael Santamaria Trigo (“Reyal Grupe”), en
el que consolidan sus cuentas anuales fanto Reyal como Inveryal.

Reyal Grupo redne bajo esta denominacion varias empresas que desarrolian su actividad
en diferentes parcelas del sector inmobiliario. Inveryal es la entidad que tiene

indirectamente, a través de Reyal, la participacién accionarial en todas las sociedades
filiales de Reyal Grupo.

R



En el siguiente cuadro se muestra un organigrama de las sociedades que componen
Reyal Grupo:
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Desde el diz 30 de junio de 2006 hasta la fecha del presente Folleto, no se ha
producido ningiin cambio significativo en el perimetro de consolidacion de Reval
Grupo, exceptudndose las operaciones societarias en curso que se describen en el
apartado 1.9 del presente Folleto.

A fecha del presente Folleto, los socios de Inveryal son los que se indican a
continaacidmn:

Socio Nimero de % sobre el capital
participaciones

D. Rafael Santamara Trigo " 342144 66,339%
Dia, Marfa del Mar Moliner Martinez ™ 170.608 33,079%
Dfia. Teresa Santamaria Motiner 1.000 0,194%
Dfia. Raguel Santamaria Moliner 1.000 0,194%
D. Ratael Santamaria Moliner %! 1.000 0,194%
Total 515952 100%

1y, Rafael Santamaria Trigo y Dita, Saria del Mar Moliner Martinez son conyuges casados en régimen
de separacidn de bienes.

™ bBra. Teresa Santawaria Moliner, Diin. Raque! Santamaria Moliner y D, Rafael Sentamaria Moliner
son hijos de D. Rafae! Santamaria Trige y Diia. Maria del Mar Moliner Martinez, todos ellos mayores de
edad, salvo D. Rafael Santamaria Molimer que tiene diecisiete afios y estd emancipado legalmente.

Con independencia de los vinculos familiares existentes entre los socios de Inveryal,
no existe ningiin pacto expreso o t4cito, contrato o acuerdo en relacién con el control
o la gestiér de la Sociedad Oferente, en particular acuerdos o contratos en virtud de
jos cuales las partes queden obligadas a adoptar una politica comin en lo que se
refiere a la gestion de la Sociedad Oferente o que tenga por objeto influir de manera
relevante en la misma.

A ia fecha del presente Folleto, Reval e Inveryal estin administradas por sendos
Consejos de Administracién compuestos por cuatro miembros cada uno de ellos. La
estructura y composicién del Consejo de Administracion es la misma para ambas
sociedades v es la siguiente:

MNombre Cargo
D. Rafael Santamaria Trigo Presidente y Consejero Delegado
Dfia, Maria del Mar Moliner Martinez Vicepresidente
Diia. Teresa Santamaria Moliner Vocal
Daa. Raquel Santamaria Motiner Yocal
D. Jestis Diez Oralio Secretario no-consgjero
). juan Carles Salas Lamamié de Clairac Vicesceretario no-conseiero

Los miembros del Consejo de Administracién de Reyal son nombrados por un plazo
de cinco afios de acuerdo con Jo estabiecido en el articulo 19 de los estatutos sociales
de la Socicdad Oferente.

Los miembros del Consejo de Administracion de [nveryal son nombrados por tiempo
indefinido de acuerdo con lo establecido en el articulo 17 de sus estatutos sociales.

Segin resulta de todo lo anterior, D. Rafael Santamaria Trigo controla Inveryal de
conformidad con lo estipulado ea el articulo 4 de la Ley 24/1983, de 28 de julio del
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Mercado de Valores v el articulo 42 del Cédigo de Comercio. En consecuencie, a la
fecha del presente Folleto, a D. Rafacl Santamariz Trigo se le imputa igualmente el
control de Reyal a los efectos de los referidos articulos.

Se hace asimismo constar que, a efectos de la normativa del mercado de valores, la
participacién significativa en la Sociedad Afectada resuliante de la presente Oferta se
imputaré directamente a Reyal ¢ indirectaraente & D. Rafael Santamaria Trigo.

Incorporacién de nuevos socios

En el marco de la financiacion de la Oferta que se describe en el apartado 2.5 del
presente Folleto, y con ¢l objeto de reducir el endendamienio de la Sociedad Oferente
derivado de la misma, Inverval se ha comprometido a promover una ampliacion de

capital social de Reyal en al menos 300 millones de euros antes del 31 de diciembre
de 2007.

A tal efecto, Reyal e Inveryal estan desarrollando en la actualidad un proceso de
identificacién de nuevos inversores que puedan estar interesados en incorporarse al
capital de Reval.

De acuerdo con los objetivos de Rewal e Inverval y la situacion actual de las
negociaciones con los potenciales inversores se preve que la entrada de los mismos en
Reyal se efectuara a través de una ampliacién de capital dineraria. Ademds se preve
que su nimero no serd superior a diez y que la participacion conjunta prevista de
todos ellos no excedera del 25% del capital social de Reyal tras el citado aumento de
capital social,

La fncorporacién de nuevos inversores en el capital social de Reyal se sfectuard tan
pronto como sea posible, una vez se aleancen los acuerdos definitivos con los
inversores interesados, siendo lo més previsible que dichos acuerdos se formalicen
antes de la liquidacion de la Oferta o, en su caso, 1o mas tarde de 31 de diciembre de
2007. Tan pronto como se concluyan los oportunos acuerdos entre Reyal, Inveryal y

10s nuevos inversores, Reyal comunicara dicha circunstancia a la CNMV mediante un
hecho relevante.

Hasta la fecha del presente Folleto, se ha suserito solamente un acuerdo de inversion
de fecha 17 de octubre de 2006 con Austral, S.L., sociedad del grupo Porcelanosa, en
virtud del cual ésta se compromete a suscribir y desembolsar mediante aportacion
dineraria 6.714 acciones de Reyal por un precio total de emisién (incluyendo valor
nominal y prima de emisidn) de 37.502.389,80 euros. Tales acciones, una vez
completadas las operaciones de reestructuracion de Reyal a que se refiere el apartado
1.9 siguiente, representardn un 1,68% del capital social de Reyal.

Dicho inversor se compromete a adoptar cuantos acuerdos y decisiones resulfen
necesarios para llevar 2 cabo una eventual reorganizacion de Reyal y Urbis, si
finalmente Inveryal y Reyal estimasen conveniente Hevar a cabo dicha operacion de
integracion. Ademés, en caso de que la Oferia tenga un resultado positiva, se
compromete a adoptar las decisiones y acuerdos que resulten necesarios o
convenientes para llevar a cabo una oferta publica de suscripeién de acciones de
Reyal o Urbis, o altemativamente, una oferta piblica de venta de acciones de Reyal o
Urbis, para dotar de mayor Hauidez y difusion a sus aceiones (con el fin de mantener
la negociacidn de las acciones de Urbis u obtener la admisién a negociacion de las
acciones de Reval), asi como para mejorar Ja estructura financiera de Reyal, todo ello
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en Ja medida en que dichas operaciones fueran necesarias o convenientes a juicio de
Inveryal v Reyal.

A la fecha del presente Folleto, ni Reyal ni Inveryal han suscrito ningéin otro acuerdo,
compromise o pacto con Austral, S.1. distinto del descrito anteriormente, y en
particular, no han alcanzade ningin acuerdo ni compromiso relativo a una eventual
salida de Austral, S.L. de la estructura accionarial de Reyal,

Se hace constar que, al margen del citado compromiso con Austral, S.L., no se ha
suscrito a la fecha del presente Folleto ningtin otro acuerde o pacto que tenga por
objeto permitir la entrada de nuevos inversores en el capital social de Reyal.

A la fecha del presente Folleto, segin el conocimiento de la Sociedad Oferente, ni
Austral, S.L. ni los futuros inversores con los que Reyal e Inveryal estén negociando
actualmente su incorporacién al capital de Reyal han suscrito nt tienen intencidn de
suscribir ningin pacto, contrato o acuerdo eatre ellos en relacidn con &l control o la
gestion de la Sociedad Oferente, en particular acuerdos o convenios en virtud de los
cuales las partes queden obligadas a adoptar, mediante el gjercicio concertado de los
derechos de voto de que dispongan, una politica comiin en relacidn con la gestién de
la Sociedad Oferente o que tenga por objeto influir de manera relevante en la misma,

Las aportaciones de los inversores se empleardn para atender parte de la
contraprestacion de ia Oferta y de los gastos asociados a la misma en la fecha de su
liquidacién o, de materializarse después de la liquidacién, para amortizar aigunos
tramos de la financiacidn bancaria, tal v como se deseribe en el apartado 2.5 del
presente Folleto.

Tras la incorporacion de los inversores a que se refiere el preseate epigrafe, Inveryal
mantendra una participacién mayoritaria en el capital social de Reval que en ningtn
caso seréd inferior al 75%, v mantendra en todo caso el control sobre dicha socisdad.

Personas responsables del Folleto

La responsabilidad por el contenido de este Foileto es asumida por Don Rafael
Santamaria Trigo, en su calidad de Presidente y Consejero Delegado de Reyal, y en
virtud de los acuerdos del Consejo de Administracion de Reyal de 27 de julio de
2006, guien declara que los datos e informaciones que contiene este Folleto son
ciertos y que no existen omisiones susceptibles de alterar su contenido. Asimismo,
declara que este Folleto no omite ninglin dato o informacién relevante ni incluye
informaciones que induzcan a error.

Se incluye como Anexo I certificacion de los acuerdos societarios adoptados por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Oferente el dia 27 de julic de 2006
relativos a la formulacién de la presente Oferta.

Segin dispone el articulo 92 de la Ley 24/1%88 de 28 de julio, del Mercado de
Valores, se hace constar que la incorporacion a los registros de la CNMV del presente
Folleto Explicativo y de la documentacion que lo acompafta, sélo implicard et
reconocimiento de que estos documentos contienen toda la informacidn requerida por
las normas que fijan su contenido ¥ en ningiin caso determinard responsabilidad de la
CNMV por la falta de veracidad de la informacion en ellos contenida.
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1.5

1.6

Relacién de los valores de la Sociedad Afectada de los que sean titulares directa o
indirectamente la Sociedad Oferente, las sociedades de su grups, los miembros
de Jos érganos de administracién de cada una de ellas, asi como otras personas
que actiien por cuenta de éstas o concertadamente con &stas, con indicacién de
los derechos de voto correspondientes a los valores y de Ia fecha y preeio de las
operaciones realizadas en los dltimos doce (12) meses

A la fecha del presente Folleto, ni el Oferente, ni las sociedades del grupo del que
forma parte, ni los miembros de sus respectivos organos de administracidn son
titulares, directa o indirectamente, o a través de personas que actien de forma

concertada o por cuenta de los anteriores, de ningin valor representativo del capital
social de la Sociedad Afectada.

En los doce {12) meses anteriores a 1a fecha del presente Folleto ni el Oferente, ni las
sociedades del grupo del que forma parte, ni los miembros de sus respectivos drganos
de administracién han realizado directa o indirectamente, o a través de personas que
actien de forma concertada o por cuenta de los anteriores, operaciones con acciones
de Ja Sociedad Afectada ni al contado ni a plazo ni con instrumentos que den derecho
a la suscripeion de dichas acciones,

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 25 de los estatutos sociales de la
Sociedad Afectada, cada accidn confiere & su titular el derechc a emitir, en junta
general de accionistas, un voto.

Autocartera y participaciones de accionistas significativos y administradores de
la Sociedad Afectada

Autocartera de la Sociedad Afectada
De conformidad con la informacién piblica de la que dispone el Oferente, Urbis
posee 218.976 acciones propias, representativas del 0,172% de su capital social.

Administradores v uwccionistas con participaciones significativas de la Sociedad
Afectada

De acuerdo con la informacién del registro de participaciones significativas de la
CNMV relativa a la Sociedad Afectada, los siguientes miembros de su Consejo de
Administracion poseen participaciones significativas en el capital social ds Urbis:

Participacion total

Nombre Maturateza del Cargo
Acciones %o

Arechabaleta Mota, Pedro Externo dominical’ 50 0,000%
Pablo
Arredondo Malo, Luis Presidente y Consejero 93.764 0.073%
Maria Delegado

{ejecutivo}
Benjumea Cabeza de Vaca, Externo independiente 30 0,000%
Rafael
Botin-Sanz Sautola O Shes, Externo dominicai’ 25 0,000%
Ana Pafricia
Boyer Salvador, Mignel Extemo Independiente 30 3,000%
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1.7

1.8

Participacién total

[»e Borbor Dos Siciliag Y Externo independiente 2.500 0,002%
Borbon Parma, Carlos

De La Quintana Garcia, Externo Independiente 485 0,000%
Fernando

Delibes Linigrs, Juan Externc dominical! 25 0,000%
Foncillas Casaus, Santiago Externo Independiente 1.00¢ 0,001%
Gareia Ferrer, Antonio Externo dominical’ 100 0,000%
Menendez Millan, Victor Externc dominical 100 0,000%
Manuel

Novavilla, S.A. Externo dominical’ 500 0,000%

{11 Nombredo a propuesta de Banco Espaiol de Crédila, S.A.
(2} Nombrado a propussta de ACS, Actividades de Construccién y Servicios. S.A.

De acuerdo con la informacion piblica de la que dispone el Oferente, ios siguientes
accionistas poseen participaciones significativas en el capital social de Urbis:

Participacion total

Accionista
Acciones %
Banco Espanol de Crédito, S.A. 64.134.359 50,267%
ACS, Actividades de Construccion y Servicies, S.A. @ 3186112 24,388%

) Situacion 2 ta fecha del presente Folleto. A 31 de diciembre de 2005 Banco Santander Centrat Hispano, S.A. era
titular del 88,437% del capital social de Banco Espafiol de Crédito, 5.A. y eatidad dominante del grupo donde se
integra esta Gltima sociedad. En consecuencia y tal como aparece en el regisiro de participaciones significativas de la
CNMV, Banco Santander Central Hispano, S.A. es indirectamente titular de la participacién que Bango Espancl de
Crédito, S.A. tiene en Urbis,

™ Siruacién a 31 de diciembre de 2005, Le participacién de ACS, Actividades de Constivecion ¥ Servicios, S.A. en
Urbis e indirecta a través de Dragados Concesiones de Infraestiucturas, 5.A., Novovilla, S.A. y Villanova, S.A

Valores de la Sociedad Oferente en poder de la Sociedad Afectada, con
indicacién de fos derechos de voto gue les corresponda

De acuerdo con la informacién de la que dispone el Oferente, ni la Sociedad Afectada
nt ias sociedades de su grupo Henen participacion alguna en el capital social de Reyal
o las sociedades de su grupo.

Acuerdes entre la Sociedad Oferente y los miembros del érgano de
administracién de la Sociedad Afectada; ventajas especificas que la Sociedad
Oferente haya reservado a dichos miembros. Acuerdos entre la Scciedad
Oferente y la Sociedad Afectada o acuerdos enire la Sociedad Oferente y los
accionistas de la Sociedad Afectada,

Acuerdo con Banesto

El Oferente v Banesto han suserito el 27 de julio de 2006 un acuerde (el “Acuerdo
con Banesto™) que se adjunta como Anexo IIT al presente Folleto y cuyos principales
términos son los siguienies:
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(i)

(1)

Formulacion de la Oferta

El Oferente se compromete a presentar una oferta piblica de adquisicion por el 100%
de las acciones de la Sociedad Afectada. Se establece, ademds, que Ila
contraprestacién sera en metélico, siendo el precio de 26 euros por cada accion de la
Sociedad Afectada, v que la oferta piblica de adquisicidn estard condicionada a la
aceptacion de un porcentaje no inferior al 50,267% del capital social de ta Sociedad
Afectada.

Compromiso de Venta

Banesto se compromete a aceptar de forma irrevocable la presente Oferta y proceder,
en el marco de la misma, a la venta v transmisién de las acciones de su titularidad
representativas del 50,267% del capital social de Usbis, libres de cualesquiera cargas

y gravamenes, al precio y ea las demés condiciones establecidas en el presente
Folleto.

Banesto se obliga ademas a (a) no vender, ceder, prestar, pemmutar, transmitir ni
enajenar por cualquier otro titulo las acciones a terceros distintos de Reyal; (b) no
gravar, pignorar o de cualquier otro modo afectar o establecer cualquier carga sobre
ias acciones; {c) no solicitar o promover oferta, transaccidn o acuerdo alguno a través
o conjuntamente con ningin tercero para adquirir o transmitir las acciones o una parte
sustancial de los actives de Urbis o que pudiera de cualquier otra forma impedir o
perturbar la Oferta (una “Propuesta Alternativa”), ni interponer ni instruir a un
tercero para hacerlo en su nombre; (d) no revelar informacion relativa a Urbis, su
actividad o sus activos a ningtn tercerc a fin de que éste investigue o evalie una
Propuesta Alternativa, salvo que exista obligacién legal de hacerlo; (e) no entablar
conversaciones o negociaciones con ningdn tercero en relacidén con una Propuesta
Alternativa ni interponer o instruir a un tercero para hacerlo en su nombre; (f) no
acordar ni realizar una Propuesta Alternativa con ningin tercero; y (g} notificar
inmediatamente a Reyal cualquier noticia, invitacién o solicitud proveniente de
cualquier tercero para considerar suscribir o realizar una Propuesta Alternativa.

Asimismo, Banesto se compromete a colaborar de buena fe con Reyal a fin de
facilitar la tramitacion de la Oferta, obtener la autorizacidn de la misma, obiener
cualesquiera autorizaciones necesarias en materia de competencia, asi como &
proporcionar la informacién pertinente incluyendo, si fuera necesario, la
confirmacion por escrito de sus compromisos bajo el Acuerdo con Banesto o prueba
del cumplimiento de dichos compromisos.

En el caso de que cualquier tercero formule una oferta publica de adquisicién sobre
las acciones de Urbis competidora de la de Reval (seglin se definen estas ofertas en ¢l
articulo 31 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio), cuya contraprestacidn sea
integramente en metalico, Reyal podré optar entre: (a) mantener las condiciones de la
Oferta, en cuyo caso Banesto continuara asumicndo el compromiso de vender sus
acciones a Reyal por el precio de 26 eurcs por accion, (b) desistir de la Oferta
presentada, en cuyo caso Banesto quedard a su vez liberado de su compromiso de
venta pudiendo aceptar la oferta competidora o (¢) mejorar el precio de la Oferta a un
importe superior al de la oferta competidora del tercero, en cuyo caso la transmision
por Banesto de sus acciones a Reyal se llevard a cabo a dicho precio incrementado.

En el caso de que cualquier tercero formule una oferta publica de adquisicién sobre
las acciones de Urbis competidora de la de Reyal (segiin se definen estas ofertas en el
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(iii}

()

articulo 31 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio), cuya contraprestacion no sea
integramente en metélico, Reyal podré optar entre: (a) mantener las condiciones de la
Oferta, en cuyo caso Banesto continuard asumiendo el compromiso de vender sus
acciones a Reyal por el precio de 26 euros por accidn, (b) con la autorizacion previa
de Banesto, desistir de la Oferta presentada, en cuyo caso Banesto quedard a su vez
liberado de su compromiso de venta pudiendo aceptar la ofertz competidora o (¢)
mejorar el precio de la Oferta a un importe superior al de ia oferta competidora del
tercero, en cuyo caso la transmision por Banesto de sus acciones a Reyal se llevaré a
cabo a dicho precio incrementado.

Banesto podra dejar sin efecto su compromiso en caso de que el anuncio previsto en
el articulo 18 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, en relacion con la Oferta no
haya sido publicado antes del 15 de noviembre de 2006.

Compromisos de gestion

Banesto se compromete a (i) ejercitar sus derechos de voto, como acciomista, (ii)
instruir a los consejeros externos dominicales designados a propuesta de Banesto v,
en general, (iii) hacer sus mejores esfuerzos para que Urbis y sus filiales:

{a) exploten y gestionen sus negocios en el curso ordinario de éstos y de acuerdo
con la practica habitual seguida hasta la fecha, no comprometiende
inversiones no previstas en el presupuesto y planes del afio en curse y no
celebrando contratos sino en el curso ordinario del negocio, en condiciones

de mercado y por plazos acordes con la préactica de cada sociedad hasta el
presente,

() no modifiquen sus estatutos sociales, ni aumenten ni reduzcan su capital
social, ni modifiquen la estructura o composicién del mismo v no efectien ni
aprueben ninguna fusién, escision, transformacion ni cambio similar en su
organizacién social u operacién que implique una alteracidn, incluso en el
futuro del capital social de dichas sociedades;

(c} no distribuyan ningiin dividendo, ni de otro modo cualquier tipo de reservas,
ni realicen directa o indireciamente pagos o prestaciones de otra naturaleza a
favor de cualquiera de los accionistas o administradores de dichas sociedades

que estén fuera del curso ordinario de los negocios o practica habitual de las
mismas; y

(d) se abstengan de realizar y de comprometer cualquier operacion estratégica
fuera del curso ordinario de sus negocios v, en general, que no sea propia de
su actividad ordinaria.

Este compromiso de Banesto no serd de aplicacién a aquellos acuerdos que hayan
sido adoptados o suscritos por Urbis y sus filiales con anterloridad a la fecha del
Acuerdo con Banesto, sobre las materias seflaladas en este apartado y que se

encuentren pendientes de ejecucion en la fecha de suscripcidn del Acuerdo con
Banssto.

Dimision y nombramiento de nuevos conseferos

Banesto se compromete igualmente a gue, tan pronto como se anuncie el resultado de
la Oferta, cursard instrucciones a sus representantes en el Consejo de Administracion
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de Urbis para que se convogue una reunién del Consejo de Administracion de la
Sociedad Afectada en la que los consejeros externos dominicales que representan a
Banesto dimitan de sus cargos y se proceda simultineamente al nombramiento por
cooptacion como nuevos consejeros de las personas designadas por Reyal.

Mantenimiento de servicios financieros

A fin de mantener una adecuada continvidad en el volumen y condiciones de sus
recursos financieros, Banesto se compromete en interés de Urbis a no invocar las
clausulas de terminacién anticipada que, en su caso, estén previstas en los contratos
que Banesto actualmente tiene suscritos con Urbis y sus filiales relativos a distintes
servicios de indole financiero prestados por Banesio y sociedades de su grupo, todo
ello como consecuencia del cambio de control que se producird en la estructura
accionarial de Urbis tras la liquidacién de la Oferta.

Por su parte, el Oferente, en su condicién de futuro accionista de control de la
Sociedad Afectada, se ha comprometido a que Urbis y sus filiales suscriban un
contrato de colaboracién con Banesto vy las sociedades de su grupo, en virtud del cual
y durante un periodo no inferior a 5 afios desde la liguidacién de la Oferta, Banesto v
las sociedades de su grupo puedan continuar manteniendo con Urbis y sus filiales un
volumen de relaciones financieras equivalenie al que Banesto tiene actualmente con
Urbis v sus filiales y en condiciones similares a las actuales, ajustadas a la evolucidn
futura de los tipos de interés y otras circunstancias del mercado.

Ausencia de otros acuerdos en relacién con la Oferta

Al margen del Acuerdo con Banesto no existe ningln acuerdo o pacto de naturaleza
verbal ¢ escrito entre el Oferente o Jas sociedades de su grupo, los accionistas de la
Sociedad Afectada o de las sociedades de su grupo, y los miembros de sus respectivos
érganos de administracién, en relacion con la presente Oferta. Tampoco se han
reservado ventajas especificas a los miembros del érgano de administracion de la
Sociedad Afectada.

£l Acuerdo con Banesto no implica ni implicard en el futuro un trato discriminatorio
entre Banesto {o las sociedades de su grupo) y los restantes accionistas de Urbis, y del
referido Acuerdo con Banesto no se deriva ninguna contraprestacion adicional o
diferente ai precio de la presente Oferta a favor de Banesio (o ias sociedades de su
grupo) en su condicién de accionista de Urbis.

A la fecha del presente Folleto, y al margen de las noticlas aparecidas en prensa
relativas a la supuesta intencién de ACS, Actividades de Construceién v Servicios,
S.A. de aceptar la Oferta, la Sociedad Oferente desconoce si otros accionistas de
Urbis distintos de Banesto tienen intencion de aceptar la Oferta.

Acuerdos entre la Sociedad Oferente y la Sociedad Afectada

Mar y Ciudades de Levante, S.L.U. (sociedad de Reyal Grupo participada al 100%
por la Sociedad Oferente) y Urbis constituyeron el dia 12 de mayo de 2005 una Unién
Temporal de Empresas, en la que smbas sociedades participan en un 50%,
denominada “Mar v Ciudades de Levante, S.L.U. e Inmobiliaria Urbis, S.A. ~-Mareny
Blau-, Unién Temporal de Empresas, Ley 18/1.982 de 26 de mayo™ (“UTE™). Dicha
UTE se constituyé para realizar y ejecutar el Plan Parcial y el Proyecto de
Urbanizacion det Sector de Suelo Urbanizabie denominado “Sector Maritimo n® 127
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1.9

del P.G.OU, de Sueca, en la Comunidad Auténoma de Valencia, Hasta la fecha del
presente Folleto, se ha formulado el correspondieate Plan de Actuacidn Integrada atin
pendiente de la oportuna aprobacion y desarrollo,

Enformacion sobre la actividad v situacién econdémico-financiera de la Sociedad
Oferente y de su grupo.

Informacion sobre la actividad de la Sociedad Oferente y de su grupo

Tal como ha quedado indicado en el apartado 1.3 anterior, Reyal esta integrada en
Reyal Grupo, en el que consolida sus cuentas anuales. Reyal Grupo esté controlado
por D. Rafael Santamaria Trigo, cuya sociedad dominante es Inveryal.

Reyal y las empresas que integran Reyal Grupo constituyen un giupo active en ¢l
sector inmobiliario espafiol. Sus principales actividades son la promocién de uso
residencial y la gestion hotelera.

Reyal Grupo se fundé en 1970 con Construcciones Reyal, S.AU. como empresa
matriz. En sus inicios, la empresa realizé importantes promociones en la zona sur de
12 Comunidad de Madrid. En 1983 Reyal Grupo tomd la decision estratégica de
penetrar en Madrid capital. Desde entorces y hasta la presente fecha, su politica de

expansion ha conducido & Reyal Grupo a crear delegaciones en Barcelona, Valencia,
Murcia y Malaga.

La principal actividad de Reyal Grupo es la construceién, promocion y venta de
bienes inmuebies en el mercado residencial.

Para su actividad de construccion, Reval Grupo cueata con una de sus sociedades
filiales, Retiro Construcciones, S.A.U., integramente participada por Reyal. Dicha
constructora es contratada por el Grupo para sus promociones en la Comunidad de
Madrid v no desarrolla actividades que no estén ligadas a las promociones de Reyal.
Fuera de la Comunidad de Madrid, Reyal subcontrata la construccidn de sus
promociones a empresas constructoras fuera de Reyal Grupo.

En lo que concierne a las ventas, Reyal realiza toda su actividad de venta en la
Comunidad de Madrid a través de su comercializadora, Ayala 3, S.A U, y fuera de la
Comunidad de Madrid a través de otras empresas comercializadoras.

Ademas de Ia actividad propiamente inmobiliaria, Reya! Grupo se dedica, a través de
una de sus sociedades filiales, Rafacl Hoteles, 8.A.U., participada en un 100% por
Reyal, a la promocidn y explotacién de servicios de hosteleria y restauracion. Rafael
Holstes, S.A.U. cuenta con ocho establecimientos hoteleros en Madnd, Barcelona y
Lérida. La propiedad de los activos inmobiliarios que gestiona y explota Rafael
Hoteles, S.A.U. es de la sociedad Yalqui, S.A.U. integrada igualmente en Reyal
Grapo.

A 31 de diciembre de 2003, la cartera de suelo y promocién de Reyal es de 3,9
millones de metros cuadrados edificables. El suelo de Reyal se encuentra iocalizado
en la Comunidad de Madrid (28,28%), Castilla la Mancha (51,18%), Andalucia
(10,39%), Catalufia (3,85%), Comunidad Valenciana (2,23%) y Murcia (4,07%).

2] namero de viviendas entregadas v en ejecucién durante el ejercicio 2005 ascendid
a 7.159 viviendas.
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Informacion financiera relativa al Oferente y su grupo

Se acompafian como Anexo IV al presente Follefo las cuentas anuales individuales
auditadas del Oferente, asi como las cuenias anuales consolidadas auditadas de Reyal
Grupo, ambas cerradas a fecha 31 de diciembre de 2005. Se adjuntan asimismo los
estados financieros intermedios auditados de Reyal a 30 de junio de 2006.

Tas principales magnitudes financieras de Reyal y de Reyal Grupo son las siguientes:

Dafos individuales auditados (euros)

30/06/2006 3171272095 11/12/2004
Fondos propios 205.396.318,06 193.897 474,12 131.834.965.25
Cifra de negocio 81.595.612,29 164.061,046,75 160.103.732,09
Total activo 1.028.542.664,6% 1.684.751.235,24 [.457.551.106,98
Deuda financiera neta® ' 756.235.471,06 39447341768 341.830.306,35
Otros acreedores §27.722.460,75 949.536.763,33 886.571.817,32
Resultados®™ 11.498.863,94 62.062.504,87 43.873.758,82

T Denda con entidades de crédito a targd plaza y corto plazo menos inversiones fisancieras temporales y tesoreria

U Ey qumento de 1a deuda financiera neta en el periodo comprendido entre el dia | de enero y 30 de junio de 2006 se
genera por lz actividad oedinaia del negocio de Reyal, sin que esto suponga un canbio en su politica endzudamiento

™ Beneficio después de impuestos

Dutos consolidados auditudos {eures)

31/12/2005 311272084
Fondos propios 164.718.464,97 54.983.426,90
Cifra de negocic 325.400.274,54 301.267.955,18

Total activo

2.064.953.802,24

1.774.544.788,i2

Deuda financiera neta*’

764.931.844,02

584.957.291,99

Otros acreedores

870.905.294,05

843.149.185.84

Resultados'™ 76.059.576,78 40.953.351.48
T Deuda con entidades de crédito 2 largo plazo v corto plazo menos inversiones financieras temporales y jesoretia
2 Beneficie despuds de impuestos

Reyal no estd obligada a formular cuentas anuajes consolidadas por estar dispensada
de esta obligacion ai integrarse su grupo en la consolidacién de un grapo superior
cuya sociedad dominante (Inveryal) se rige por la legislacion espafiola.

Ias cuentas anuales se han formulado de conformidad con los principios contables
establecidos en el Plan General de Contabilidad y en las normas para la formulacién
de las cuentas anuales consolidadas {Real Decreto 1815/1991), teniendo en cuenta las
normas para la adaptacién sectorial aplicables a las diferentes compafiias que integran
el grupo.

A la fecha del preseate Folleto no se ha hecho piiblica ni formulado ninguna
informacion financiera de Reyal que sea posterior a 30 de junio de 2006 ni de Reyal
Grupo que sea posterior a 31 de diciembre de 2005.

Ni los informes de auditoria de las cuentas anuales individuales de Reyal y de las
cuentas anuales consolidadas de Reyal Grupo, ambas correspondientes al gjercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2005, ni el informe de audioria de los estados
financieros intermedios de Reyal a 30 de junio de 2006, conticnen salvedades ni
indicaciones relevantes.
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La situacién financiera de Reyal Grupo a la fecha del presente Felleto no supone un
cambio significativo con respecto a la informacién contenida en las cuentas anuales
consolidadas de Reyal Grupo correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de diciembre
de 2003, salvo en lo que concierne a las operaciones de reestructuracion que se
detsallan a continuacion.

En el marco de la financiacion de la presente Oferta que se describe en el apartado 2.5
det presente Folleto, y con el objeto de reforzar el patrimonio de la Sociedad Gferente
integrando en ella la totalidad de los negocios de promocitn inmobiliaria de Reyal
Grupo y de dotar al mismo de una estructura economica y financiera mas eficiente,
Reyal e Inveryal tienen intencion de realizar las siguientes operaciones societarias:

(a)

(b)

Una ampliacién de capital social de Reyal que seré suscrita por Inveryal ¥ en
la que ésta aportara a la Sociedad Oferente todos aquellos activos (terrenos y
solares, obras en curso, edificios construidos, anticipos, créditos, tesoreria) y
pasivos (deudas con entidades de crédito, deudas comerciales y provisiones)
que conforman su negocio de promocién inmobiliaria.

El Consejo de Administracién de Inveryal acordo en su reunién de fecha 21
de septiembre de 2006, en gjecucitn de la autorizactén conferida por la Junta
General de Socios de Inveryal, la aportacion a favor de Reyal de su negocio
de promocién inmobiliaria, valorado por el prople Conseio por su valor
contable a 31 de julio de 2006 en 1.935.847,06 euros.

Con fecha 21 de septiembre de 2006, el Consejo de Administracion de Reyal
acordé proponer a Inveryal, esto es, su accionista dnico, ampliar el capital
social por importe de 154.009.35 euros mediante la emision y puesta en
circulacion de 25.625 nuevas acciones de 6,010121 euros de valor nominal
cada una de ellas. Las nuevas acciones de Reyal se emitirian con una prima
de emision conjunta total de 1.781.837,71 euros. En consecuencia el capital

social de Reyal tras la ampliacién de capital proyectada ascenderia a
2.367.164 30 euros.

Con fecha 29 de septiembre de 2006 el Registro Mercantil de Madrid ha
designado a Attest Consulting, S.L. como experto independiente a tos efectos
del preceptive informe de la aportacion no dineraria prevista rezlizar en Reyal
como consecuencia del citado aumento de capital social. Attest Consulting.
S.L. acept$ su nombramiento el mismo dia 29 de septiembre. A partir de
entonces, e experto designado dispone de un mes para elaborar tal informe
que, conforme resuita legalmente, se incorporard en la correspondiente
escritura publica de ampliacion de capital.

La ampliacién de capital social de Reyal serd aprobada por su actual
accionista Unico, esto es, Inveryal antes de la liquidacion de la Oferta. Una
vez adoptada dicha decision, se otorgarén cuantos documentos publicos v
privados sean necesarios y se levarén a cabo cuantas actuaciones sean
necesarias para gjecutar y formalizar dicha decisién, incluyendo su elevacién
a pliblico e inscripeidn en el Registro Mercantil de Madrid.

Una fusién de Reyal, como entidad absorbente, con las sociedades Las
Dehesas de Guadalajara, S.L.U., Mar y Ciudades de Levante, SL.U. ¥
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Yalqui, S.A.U., como sociedades absorbidas, todas estas Gltimas sociedades
participadas en un 100% por Reyal.

En las sesiones de los respectivos Consejos de Administracion de las citadas
sociedades, celebradas el 28 de septiembre de 2006, se aprobd por
unanimidad ef preceptivo proyecto de fusién. Con fecha 28 de septiembre de
2006 se presentd en el Registro Mercantil de Madrid el proyecte de fusion
para st deposito.

En el citado proyecto de fusién, ademds de identificarse y describirse las
sociedades que participan en la fusidn, se hace constar que, al ser la sociedad
absorbente titular de forma directa de todas las acciones y participaciones
sociales en que se divide el capital social de las sociedades absorbidas, no es
preciso inchuir referencia alguna 2l tipo y al procedimiento de canje de las
acciones o participaciones sociales, ni acordar una ampliacién de capital
social en la sociedad absorbente ni aportar los preceptivos informes de los
adrninistradores y expertos sobre el proyecto de fusion.

La fusidn proyectada ha sido aprobada por las respectivas juntas generales de
las sociedades intervinientes en la fusion el dia 25 de octubre de 2006. De
conformidad con lo establecido legalmente, para la fusién proyectada se han

tomado como base los balances de las socisdades participantes cerrados a 30
de junio de 2006.

Al margen de las anteriores operaciones societarias, Reyal ha acordado el 25 de octurbre
de 2006 !a distribucién de un dividendo extraordinario con cargo a reservas voluntarias
por importe de veinticinco millones (25.000.000) de euros. Estd previsto que el reparto
de dicho dividendo tenza lugar antes de la liquidacién de la Oferta,
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2.1

2.2

CAPITULO T

ELEMENTOS OBJETIVOS DE LA OFERTA

Valores a los que se extiende 1a Oferta
La presente Oferta se extiende a la adquisicion del 100% de las acciones de Urbis.

Como se ha indicado en 2l apartado 1.1 anterior, el capital social de Urbis estd dividido
en un total de ciente veintisizfe millones quinientas ochenta y siefe mil ciento setenta y
cinco (127.587.175) acciones, de uno con diecinueve céntimos de euro de valor nominal
cada una, de la misma clase ¥ serie, representadas mediante anotaciones en cuenta y
suscritas v desembolsadas en su totalidad. Dichas accicnes estdn admifidas a

negociacion en las Bolsas dz Valores de Madrid, Barcelona y Bilbao, e integradas en el
SIBE.

Los términos de la Oferta som idénticos para la totalidad de ias acciones de la Sociedad
Afectada a las que se extiende la misma, ofreciéndose para todas ellas la
contraprestacion sefialada en ¢l apartado 2.2 siguiente del presente Folleto.

Todas ias acciones a las que se extiende la Oferta deberén ser entregadas con todos los
derechos politicos y econdmicos que les son inherentes y deberdn ser trasmitidas libres
de cargas, gravimenes, o derechos de terceros que limiten los derechos politicos o
econdmicos de dichas acciomes o su transmisibilidad, por personas legitimadas segin ¢l
registro contable, de forma gue Reyal adquiera la propiedad plena irreivindicable de las
acciones de Urbis de acuerdo con el articulo 9 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores.

Urbis no ha emitido derechos de suscripcidn, obligaciones convertibles en acciones u
ofros instrumentos admitidos a negociacion gque pudieran dar derecho dirscta o
indirectamente a la suscripcion o adquisicion de acciones, Tampoco existen acciones sin
voto en Urbis. Bn consecmencia, no existen otros valores de Urbis distintos de las
acciones objeto de la presemte Oferta a los que, de conformidad con la normativa
aplicable, deba dirigirse la presente Oferta.

Contraprestacién ofrecida por los valores

La presente Ofertz se formula como compraventa. Reyal ofiece como contraprestacion
a los accionistas de Urbis que acepten la Oferta la cantidad de veintiséis euros (26 €)
por cada accién de Urbis,

La contraprestacién serd hecha efectiva en su totalidad en metdlico y se abonard segin
lo dispuesto en el apartado 3.2 siguiente del presente Folleto.
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2.3

2.4

Nitmero miximo de valores a los que se extiende Ia Oferta y mimero minimo de
valores a cuya adguaisicion se condiciona la efectividad de la Oferta

Niimero mdximo de valores a los que se extiende la Oferta

De acuerdo con lo establecido en e apartado 2.1 anterior, la presente Oferta se dirige a
ciento veintisiete millones quinientas ochenta y siete mil ciento setenta y cinco
(127.587.175) acciones de Urbis, representativas del 100% de su capital social.

Niimero minimo de valores a cuya adquisicién se condiciona la efectividad de la
Oferta

El nimero minimo de acciones al que se condiciona la efectividad de la Oferta es de
sesenta y cuatro millones ciento treinta y cuatro mil trescientas cincuenta y nueve
(64.134.359) acciones de Urbis, representativas de un 50,267% de su capital social.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1.8 anterior, Banesto se ha comprometido a
aceptar la Oferta con la totalidad de las acciones de las que es titular, esto es, un total de
sesenta v cuatro millones ciento treinta y cuatro mil trescientas cincuenta y nueve
(64.134.359) acciones de Urbis, representativas de un 50,267% de su capital social.

De este modo, el niimero minimo de acciones a que se condiciona la efectividad de la
Oferta, es decir, sesenta v cuafro miliones ciento treinta y cuatro mil trescientas
cincuenta v nueve {64.134.35%) acciones de Urbis, representativas de un 50,267% de su
capital social, es idéntico al nlimero de acciones titularidad de Banesto, de manera que
con su sola aceptacion quedard cumplida dicha condicion.

A fecha del presente Folleto, ta Sociedad Oferente no tiene intencion de renunciar al
nuimero minimo de valores a cuya adquisicién se condiciona la efectividad de la Oferta.

Compromisos de la Sociedad Oferente

Reval, las sociedades del grupo del que forma parte, sus respectivos administradores y
directivos, y las personas que actiien de forma concertada o por cuenta de cualguiera de
los anteriores, no adquiriran, directa o indirectamente, por si o por persona interpuesta,
acciones de Urbis fuera del procedimiento de la Oferta desde la presentacién de la
misma hasta la publicacion de su resultado.

En caso de resultado negativo de la Oferta, ni el Oferente, ni las sociedades
pertenecientes al grupo del que forma parte, ni sus respectivos administradores o
directivos, ni quienes hayan promovido la oferta en su propio nombre pero por cuenta o
de forma concertada con los anteriores, podrdn promover otra oferta publica de
adquisicion respecto de los mismos valores hasta transcurridos seis meses desde la
publicacién del resuitado de la Oferta, ni adquirir valores directa o indirectamente en
cuantia que obligue a formularla, en aplicacién de lo dispuesto en el articulo 30.2 del
Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julie.

Garantias constituidas por la Sociedad Oferente para la liquidacion de la Oferta

De conformidad con lo previsto en el articulo 16.1(a) del Real Decreto 1197/1991, de
26 de julio, con el fin de garantizar la ejecucion y el pago del precic de las
compraventas que tengan lugar como consectencia de la presente Oferta, la Sociedad
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2.5

Oferente ha presentado ante la CNMV tres avales solidarios e irrevocables por importe
conjunto de tres mil trescientos diecisiete millones doscientos sesenta y seis mil
quinientos cincuenta (3.317.266.550) euros, emitidos respectivamente por Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, por importe de 1.358.633.275 euros, Banco
Yantander Central Hispano, S.A., por importe de 1.358.633.275 euros, y Banco
Sabadell, S.A., por importe de 600.000.000 euros, que cubren integramente la
contraprestacién ofrecida por ef conjunto de los valores a los que se extiende la Oferta.

Se adjunta como Anexs V al presente Folleto copia de los citados avales.

Financiacién de l2 operacién. Declaracién relativa a un posible endeudamiento de
la Sociedad Oferente, asi como, en su caso, de la Seciedad Afectada para la
financiacion de la Oferta

Como se ha indicado en el apartado 2.2 anterior, la contraprestacion de la Oferta
consiste fntegramente en dinero. En caso de alcanzar un nivel de aceptacién del 100%,
la contraprestacion total ascenderia a tres mil trescientos diecisiete millones doscientos
sesenta y seis mil quinientos cincuenta euros (3.317.266.550 euros).

La Sociedad Oferente tiene previsto financiar el pago de la contraprestacién de la Oferta
y los gastos asociados a la misma medianie recursos ajenos procedentes de la
financiacién bancaria obtenida por Rewal, asi como del préstamo concedido por
Inveryal a favor de Reyal. A continuacidn se describen los principales términos y
condiciones de ambas fuentes de financiacién.

Financiacion bancaria

El 23 de octabre de 2006 Reyal ha suscrito con un sindicato de entidades financieras
formado por Banco de Sabadell, $.A., Banco Santander Central Hispano, S.A., Caja de
Ahotros y Monte de Piedad de Madrid, Morgan Stanley Senior Funding Inc. y Morgan
Stanley Bank International Limited un coatrato de crédito, cuyos principales términos v
condiciones se describen a continuacion (la Finarciacién).

Importe, finalidad v entidad acreditade

La Financiacion tiene un importe maxime de 4.040 millones de euros y se distribuye en
los siguientes tramos, cada uno de los cuales con las finalidades que se detallan a
continuacion:

(a) Financiacién para la Oferta: hasta 3.390 millones de euros destinados a garantizar
la disponibilidad de los fondos necesarios para atender al pago de la
contraprestacién méaxima en la fecha de liquidacién de fa Oferta y los gastos
asociados a la misma. La sociedad acreditada de la Financiacion para la Oferta es
Reyal. El importe se distribuye entre las entidades financieras en los siguientes
tramos (en millones de euros):

Entidad Financiera Tramo A Tramo B | Tramo C
Banco Sabadell 138,250 275,116 55,300
Caja Madrid 287250 571,628 114,500
Banco Santander 287,230 571,628 114,900
Morgan Stanley 287,250 571,628 114,900
Total 1,000,080 1.950,000 400,000
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(b} Financiacién para Refinanciar Deuda Existente: hasta 650 millones de euros
destinados a refinanciar, en caso de que resulte necesario, cierta deuda existente
de Urbis (hasta 500 millones de euros) v de Reval, Urbis y las sociedades
integramente participadas por Reyal (hasta 150 millones de euros). Tras la
liquidacién de la Oferta y en el supuesto de que Urbis se adhiera al contrato de
Financiacién, &sta podréd disponer de los importes que sean necesarios para
refinanciar su propia deuda.

La distribucién del importe entre las entidades financieras es la siguiente:

Entidad Financicra Tramg E
Banco Sabadell 89,861
Caja Madrid 186,713
Banco Santander 186,713
Morgan Stanley 186,713
Total 650,000

Entidad Agente
La entidad agente de la Financiacién es Banco Santander Central Hispano, S.A.

Disponibilidad v vencimienio

Lz Financiacidn estd disponibie desde la fecha de firma del contrato de crédito. Las
fechas de vencimiento sen los siguientes:

Tramos Fecha de vencimiento
Tramo A 20 de diciembre de 2008
Tramo B 23 de octabre de 2013
Tramo C 20 de diciembre de 2007
Tramo E 23 de potubre de 2013

Interés

El tipo de interés aplicable a cada disposicién durante cada uno de los periodos de
interés es igual a la suma de EURIBOR y el Margen aplicable al tramo que
corresponda,

El Margen aplicable a los Tramos B y E podré ser ajustado en funcidn del cumplimiento
de determinados ratios financieros una vez transcurridos doce meses desde la primera
disposicién del respectivo tramo. El Margen aplicable al Tramo A seré ajustado una vez
se produzea la amortizacion del 50% de su importe.

Teniendo en cuenta los ajustes referidos en el parrafo anterior, el Margen aplicable a la
Financiacion oscilaria entre un 1,10% y un 1,95%

Condiciones para la disposicion

La realizacién de la disposicién de la Financiacidn de la Oferta por Reyal estd
condicionada al cumplimiento de ias siguientes condiciones:

(a) entrega de copia del escrito de ja CNMV comunicando a Reyal el resultado
positivo de la Oferta o que éste haya sido publicado en el Boletin de Cotizacién
de la Bolsa;

(h) que 1o se haya producido ningunc de los siguientes supuestos:
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) una modificacién de los términos (incluyendo renuncias) a la Oferta
que constituya una mejora del precio ofertado o pueda suponer un
perjuicio para los intereses de las entidades financieras, sin
consentimiento de la entidad agente;

(if) una modificacién de los términos (incluyendo renuncias) al Acuerdo

con Bamesto que pudiers perjudicar fos intereses de lag entidades
financieras;

(it} la compra de acciones de Urbis por un precio unitario superior al precio
maximo por accién contenido en el presente Folleto;

(v} acciones que impidan la constitucion de un derecho real de prenda
sobre las acciones de Urbis, su elecucion o la proteccidon de los
derechos de las entidades financieras;

(v) ta falsedad sustancial en las declaraciones efectuadas por Reyal
respecto a su existencia, capacidad para desarrollar su objeto social y
cumplir con la Financiacién y obtencién de las autorizaciones
pertinentes de las autoridades de competencia y de la CNMYV,

(vi) la declaracién de concurso admitida a trAmite v el embargo sobre la
generalidad de los bienes de Reyal o de Urbis;

(vil)  sicualquiera de las obligaciones relevantes de Reyal en la Financiacidn
resulta no ser legal, valida y vinculante; y

(viii) la constitucién de derecho real de prenda sobre la totalidad del capital
social de los garantes.

Garantias

El cumplimiento de las obligaciones de Reyal en la Financiacién estd garantizado por
las siguientes garantias;

(a)
)]

(c)

(d)

(e)

(B

prenda sobre las acciones de Reyal propiedad de Inveryal;

prenda sobre el capital social de Las Dehesas de Guadalajara, S.1.U. y Yalqui,
S.AU;

prenda sobre los derechos de crédito de Imveryal derivados del préstamo
concedido a Reyal y descrito més adelante;

prenda sobre los derechos de crédito de Reyal e Inveryal en cuentas bancarias
abiertas con la entidad agente de la Financiacién;

promesa de hipoteca sobre los activos de Reyal y los garantes. La obligacion de
constituir hipoteca es exigible si el ration Deuda Financiera/Valor de los
Activos supera determinados impertes; v

promesa de prenda sobre las acciones de Urbis que se adquieran por Reyal en la

Oferta. La obligacién de constituir la prenda debe cumplirse en el plazo de
cinco dizs hébiles tras la liquidacidn de ta Oferta,
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Asimismo, las obligaciones de Reyal en la Financiacién deberén estar garantizadas en
todo momento por filiales del grupo que, conjuntamente con Reyal, representen el 80%
del EBITDA y activos totales del grupo (exchryendo, respectivamente, et EBITDA v los
activos de Urbis). En la actualidad, Las Dehesas de Guadalajara, S.L.U. vy Yalqui,
S.A.U. son las tinicas filiales que son garantes en la Financiacion.

En el supuesto de que Urbis se adhiera 2 la Financiacién para disponer del Tramo E
descrito con anterioridad, Urbis serd solidariamente responsable con Reyal del
cumplimiento de las obligaciones de esta wltima exclusivamente respecto al Tramo E.
En consecuencia, en ningin caso, Urbis (en caso de adherirse a la Financiacitn)
garantizaré los importes de la Financiacién destinados al pago de la contraprestacion o
de 1os costes o gastos de la presente Oferta. En el supuesto de hacerse efectiva dicha
responsabilidad, o que no estd previsto en la actualidad, Urbis devendria acreedora por
los importes satisfechos que, a su vez, generarian unos intereses a su favor a tipos de
interés de mercadao,

Otros contpromisos

El contrato de Financiacidn incluye, entre ofras, las siguientes restricciones generales
aplicables a Reyal, los garantes y, tras la liquidacién de la Oferta, a Urbis (en este
iltimo caso, en e} supuesto de que se adhiera a la misma):

(a) al cambio sustancial en la naturaleza o 4mbito de la actividad comercial que es
desarrollada en la fecha de la firma del contrafo;

{b) a la disolucién, liquidacion, escision, fusién, absorciom, consolidacion,
transformacidn o reestructuracién empresarial con las siguientes excepciones:

(1) la fusién por absorcién de Yealqui, 8.AU y Dehesas de Guadalajara,
$.L.U. con Reval; o

{11) que dicho proceso se produzea entre mismbros del grupo, se deba a
razones ajenas a la insolvencia y se lleve a cabo recibiendo, cuando sea
de aplicacién, una contraprestacién de mercado. El proceso deberé ser
comunicado al agente de la Financiacién con antelacion, manteniéndole
puntualmente informado de su evolucion, y en el entendido de que el
procesa no impedird el cumplimiento de los ratios financieros
establecidos en el contrato de la Financiacién ni perjudicaria la posicion
de las entidades financieres;

(c) 2 la adquisicién e inversién en activos con, enire ofras, las siguientes
gxcepciones:

(1) las realizadas con los flujos de caja generados en el curso ordinario de
sut actividad;

(ii) la adquisicién de inmuebles o de cualquier entidad cuya principal
actividad coincida con la actividad del grupe o cuyo activo principal se
vaya a destinar a la actividad del grupo; ¥

(iii)  con caricter general, cualquier adquisicion o inversidn realizada en el

curso ordinado de los negocios hasta un importe méximo de veinte
millones {20.000.000) de euros anuales;
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(d) a la disposicién de activos con, entre otras, las siguientes excepriones:
(i) bienes inmuebles;
(ii) de cualquier otro tipo de activos en el curso ordinario de los negocios; y

(iii)  con caricier general, disposiciones cuyo importe mo exceda de diez
millones {10.000.000) de euros en cada el gjercicio fiscal de Reyal;

(e) a la concesidn de garantias y créditos salvo, entre otros, los créditos y garantias
otorgados en condiciones de mercado v en el curso ordinarie de sus negocios;

{f) al endeudamiento con, entre otras, las siguientes excepciones:
(1) la refinanciacién de cualquier deuda existente en ténminos de mercado;
y
(i) el endeudamiento financiero incurrido respecto de inversiones y

adquisiciones de inmuebles o de cualquier otra entidad cuya principal
actividad sea la misma que el negocio del grupo o curyo principal activo
se vaya a destinar al negocio del grupo.

Las restricciones antes descritas son las mas relevantes y significativas, a juicio de la
Sociedad Oferente, de las incluidas en el conirato de Financiaciésm. Las restricciones
anteriormente citadas no tendrén un impacto negativo en Ja solvencia ni en el curso
ordinario de los nepocios de Urbis.

No existen restricciones a la emision de acciones ni en general a ias modificaciones
estatutarias que sean de escasa relevancia para las entidades finanmcieras. No existen
restricciones a la distribucion de dividendos de Reyal (salvo cuando se haya producido
un supuesio de vencimiento anticipado de la Financiacion) ni de Urbis. Sin perjuicio de
lo anterior, cualquier reparto de dividendes por parie de Reyal, Urbis o de sus
respectivas filiales deberd cumplir con las limitaciones financieras previstas en el
contrato de Financiacion.

Asimismo, Reyal se ha comprometido a cjercitar los derechos politicos relativos a las
acciones de Urbis que adquiera en la Oferta de manera que:

(a) no se adopten modificaciones a sus estatutos sociales que puedan afectar a su
ejercicio econdmico, a las clases de acciones o a los derechos inherentes a lag
mismas o impliquen la sustitucién de su objeto social;

{b) no ese inicie un procedimiento dirigido a la disolucién, liquidacién, escision,
fusién, absorcién o transformacién de Urbis (salvo em lo expresamenie
permitido, tal y como se describe en el apartado {b){(il) anterior}; ¥

{c) permnita a Reyal cumplir con las obligaciones asumidas en iz Financiacion.

Con arregio a las condiciones de la Financiacion, no esta previsto ni Reval esté obligada

a repartir ningiin dividendo extraordinario en Urbis vinculado a fa financiacién de la
Oferta.
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Fl conirato de Financiacion establece la obligacion de cumplir con ciertos ratios a nivel
consolidado (incluyendo a Reyal y a Urbis y sus respectivas filiales), enfre otros, ios
sigulentes:

(a) Deuda Financiera / Vaior de los Activos: se han estabiecido distintos niveles a
lo largo de la duracion del préstamo. Durante un primer periodo comprendido
entre los dias 30 de junio y 31 de diciembre de 2007 este ratic no debe ser
superior a 60%;

(b) EBITDA / Gastos financieros netos: se han establecido igualmente distintos
niveles a lo largo de la duracién del préstamo. Durante un primer periodo
comprendido entre los dias 30 de junio y 31 de diciembre de 2007 no debe ser
inferiora 2,25, y

(c) Denda garantizada / Valor del patrimonio inmobiliario del grupo: no debe ser
superior a 30% hasta cierto nivel de endeudamiento.

A este respecto Reyal prevé cumplir con los ratios en los plazos establecidos en el
contrato de Financiacidn.

Calendario de amortizacion

Reyal deberd amortizar la Financiacion de acuerdo con lo siguiente:

{a) Tramo A:  Un 50% del importe del Tramo A deberé ser amortizado el 20 de
diciembre de 2007 o con anterioridad a dicha fecha y el 50% restante debera ser
amortizado entre &l 20 de diciembre de 2007 y el 20 de diciembre de 2008.

(b) Tramo B: E! importe del Tramo B debera ser amortizado en pagos semestrales
consecutivos que comenzaran el 20 de junio de 2009,

(c) Tramo C: E! importe del Tramo C debera ser amortizadoe en su totalidad el 20
de diciembre de 2007,
(d) Tramo E: El importe del Tramo B deberd ser amortizade en pagos semesirales

consecutivos que comenzaran el 20 de junio de 2009.

Supuesios de amortizacién anticipada

El contrato de la Financiacion incluye los supuestos de amortizacidn anticipada
habituales en este tipo de financiaciones, entre oiros, la ilegalidad sobrevenida, los
cambios de control v 1a venta de la totalidad de los activos de Reyal.

Ademas el contrato establece que se atender a la amortizacién del Tramo A con ios
importes netos derivados de la venta de activos de Reyal {incluvendo los relacionados
con &} eiercicio de su actividad).

El préstamo conoedido por Inveryal y el Tramo  se amortizaran con fondos
provenientes de cualquier ampiiacion de capital dineraria en Reyal, incluida la descrita
en el anterior apartado 1.3 del Folleto. Una vez amortizados totalmente el préstamo de
Inveryal y el Tramo C, los fondos provenientes de dichas ampliaciones deberan atender
igualmente a la amortizacion del Tramo A.
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Surestos de incumplimiento

E! contrato de Financiacién incluye supuestos de incumplimiento habituales en este tipo
de financiaciones, entre los cuales se encuentran el impago, el incumplimiento de las
obligaciones asumidas o de compromisos financieros pactados, la falsedad en las
manifestaciones v declaraciones realizadas y la insolvencia.

Producido un supuesto de incumplimiento, las entidades financieras podran exigir el
vencimiento total anticipado e inmediato de !a Financiacién. La decisién de la mayoria
de las entidades financieras (mayoria que debe ser calculada de acuerdo con los
términos del contrato de Financiacién} en cuanto al vencimiento anticipado vinculara a
ia minoria disidente. Si no se obtuviese la mayvorfe en un plazo méximo de quince (15}
dias hébiles contados (i) a partir de la fecha de recepcion por el agente de la
Financiacién de la peticién de cualquiera de las entidades financieras para la formacion
de dicha mayoria de entidades financieras o bien (ii) si no hubiera existido tal peticidn,
desde ia fecha en que el agente de la Financiacidn comunicara a las entidades
financieras el acaecimiento de un supuesto de incumplimiento, quedard a salvo el
derecho individua? de cada una de las entidades financieras a solicitar la resolucion de la
Financiacion en la parte que le corresponda y a ejercitar la misma.

Sindicacidn

Bsta previsto que las entidades financieras sindiquen el importe de la Financiacidn. A
estos efectos, Reyal se ha comprometido a colaborar y facilitar el proceso, entre otros,
satisfaciendo ias solicitudes razonabies de informacién que sean formuladas por las

enfidades interesadas.

Servicio de la deuda

Reyal prevé atender el pago de intereses y la amortizacién del principal de la
Financiacién por medio de:

(a) los flujos de caja procedentes de sus actividades ordinarias, asi como del
negocio de la sociedad resultante tras la eventual reorganizacidn descrita en el
apartado 4.1 del presente Folleto;

)] dividendos y otras distribuciones de sus filiales (incluyendo la Sociedad
Afectada) con cargo a reservas y beneficios;

{d) los importes netos derivades de la venta de activos de Reyal. A tal efecto se
hace constar expresamente que a la fecha de este Folleto no existe decisién
alguna relativa a la identificacion de los activos que serén objeto de venta;

ie) los impostes netos de las ampliaciones de capital previstas en los apartados 1.3
(ampliacién de capital para dar entrada a nuevos inversores en el capital de
Reyal antes de ta liquidacion de la Oferta) y 4.1 (oferta piblica de suscripcion);
31

(£ los importes netos recibidos de posibles refinanciaciones para atender a dichas
obligaciones.

La Financiacién no supondréd un incremente del endeudamiento de Utrbis ni de tas

sociedades de su grupo (salvo en el caso de llevarse a cabo la reorganizacion que se
describe en el apartado 4.1 del presente Folleto) v, en particular, ni Urbis ni las
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2.6

sociedades de su grupo garantizarén (de forma personal o mediante el otorgamiento de
garantias reales) aguellos importes de la Financiacién destinados al pago de la
contraprestacién o de los costes o gastos de la presente Oferta y tampoco destinaran
cantidad alguna al repago de £sta,

Segin el leal seber y entender de Reyal, el contrato de Financiacién y demas
documentos relacionados no contienen a la presente fecha otros datos, informaciones o
previsiones que afecten a hechos o circunstancias esenciales para la formulacién de un
juicio fundado sobre la Oferta.

Préstamo a Reyal

Inveryal ha concedido un préstamo, en condiciones de mercado, a favor de Reyal por un
importe méximo de 300 millones euros con la finalidad de satisfacer parte de la
contraprestacion de la Oferta y los gastos asociados 2 la misma. Una vez haya tenido
tugar la liquidacién de la Oferta el préstamo serd amortizado con tos fondos
provenientes de ampliaciones de capital que Inveryal se ha comprometido a promover
en Reyal. En el caso de que dichos fondos excedieran del importe del préstamo, se
amortizara parciaimente la Financiacion.

Inveryal haré freate al desembolso de dicho préstamo con fondos provenientes de un
contrato de crédito suserito el 23 de octubre de 2006 con las mismas entidades
financieras que las del contrato de Financiacién. El importe de dicho crédito estd
disponible para Inveryal desde la fecha de firma del contrato y serd amortizado con los
fondos procedentes del repago del préstamo concedido a Reyal y descrito en e pamafo
anterior. La amortizacién del importe del crédito tendré lugar en los mismos supuestos
que en el préstamo concedido por Inveryal a Reyal. La fecha de vencimiento del
contrato de crédito es el 20 de diciembre de 2007. La realizacién de la disposicion esta
condicionada, entre otras, al cumplimiento de las condiciones para la disposicidn de la
Financiacion y que se han descrito anteriormente.

De acuerdo cor los términos del contrato de crédito, Inveryal se ha comprometido a
que, con anterioridad al 31 de diciembre de 2007, se haya producido una aumento de
capital en Reyal por vn importe minimo de 300.000.000 euros, totalmente sucrito ¥
desembolsado en efectivo. El incumplimiento de dicho compromiso es causa de
vencimiento anticipado tanto del contrato de crédito como de la Financiacion. Los
términos y condiciones del contrato de crédito son los habituales en este tipo de

financiaciones v no incluyen restricciones adicionales para la Reyal y Urbis a las
incluidas en la Financiacién.

Condiciones a las que estd sujeta fa Oferta

Tal y como se expone en el apartado 2.3 del presente Folleto, la efectividad de la Oferta
se condiciona a la adquisicion de un minimo de sesenta y cuatro millones ciento treinta
y cuatro mil trescientas cincuenta y nueve {64.134.259) acciones de Urbis,
representativas de un 50,267% de su capital social.

Reyal declara que la anterior es la Gnica condicidn a la que se sujeta la Oferta y que, a
los efectos de lo previsto en el articulo 15.2.g) del Real Decreto 1197/1991, de 26 de
julio, la eficacia de la Oferta no est4 sometida a ninguna condicidn de las previstas en el
articulo 21 del citado Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio.

-II-10-



3.1

CAPITULOIII
ELEMENTOS FORMALES DE LA OFERTA

Plazo de aceptacién de la Oferta

El plazo de aceptacion de la Oferta es de un (1) mes, que comenzara en la misma fecha
de publicacién del primero de los anuncios a los que se refiere el articulo 18 del Real
Decreto 1197/1991, de 26 de julio, en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en ¢l
Boletin de Cotizacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia
v en dos periédicos, uno de tirada nacional y otro de los de mayor difusion en el lngar
de domicilio de Urbis. A efectos de computo del referido plazo de un (1) mes se incluira
tanto el dia inicial como e} uitimo del referido plazo. Si el primer dia del plazo fuese
inhabil a efectos de funcionamiento del SIBE, dicho plazo se iniciaria el primer dia
habil siguiente a efectos de funcionamiento del SIBE. En el caso de que el dltimo dia
del plazo fuese inhabil a efectos de funcionamiento det SIBE, el plazo de aceptacion se
extendera hasta el dia habil siguiente que lo fuera a efectos del SIBE.

Si el primero de los anuncios se publicase en los Boletines Oficiales de Cotizacion de
las Bolsas de Madrid, Barceiona, Bilbao y Valencia, se entendera como fecha de
publicacion el dia habil bursétil siguiente a la fecha de la sesion a que se refieran dichos
Boletines Oficiales de Cotizacién en los que se hubieran publicado los anuncios.

Se acompafia como Anexo V1 el modelo de anuncio.

Se adjunta ignalmente como Anexo VII carta de la Sociedad Oferente a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores sobre la publicidad de la Oferta.

Formalidades que deben cumplir los destinatarios de la Ofexta para manifestar su
aceptacién, asi como la forma y plazo en el que recibirdn la cantraprestacion

Aceptacion irrevocable ¢ incondicional

Ias aceptaciones de los accionistas de la Sociedad Afectada serén irrevocables, salvo en
los supuestos contemplados en la ley, y no podran ser condicionales segiin lo dispuesto
en el articulo 25.2 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio. Las aceptaciones que no
redinan estas caracteristicas se reputaran invalidas y no podréan ser admitidas.

Procedintiento de aceptacién de la Oferta

Los titulares de acciones de Urbis deberén manifestar su aceptacidn de la Oferta a traves
de cualquier entidad miembro de las Bolsas de Valores para su comunicacién a las
Sociedades Rectoras de 1as Bolsas de Vatores de Madrid, Barcelona, Bitbao y Valencia.
Las entidades miembros deberan comunicar al dia siguiente a las respectivas
Sociedades Rectoras las declaracionss de aceptacion recibidas, asi como a la Sociedad
Oferente a través del representante designado a estos efectos. El representante del
Oferente a los efectos de dicha comunicacién es D. Rafasl Santamaria Trigo (calie
Ayala namero 3, 28001-Madrid, y fax nimero 91 577 61 04).

Las declaraciones de aceptacién se presentarén por escrito a la entidad miembro de
Iberclear donde figuren depositados los valores, quien respondera de la titularidad v
tenencia de los valores a que se refieren dichas aceptaciones, asf como de la inexistencia
de cargas, gravamenes o derechos de terceros que limiten los derechos politicos o
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econdmicos de diches valores o su transmisibilidad, Las declaraciones de los titulares
de acciones de la Sociedad Afectada se acompafiardn de la documentacién suficiente
para que pueda producirse la transmision de las acciones, y deberén incluir todos los
datos identificativos exigidos por la legislacion aplicable a este tipo de operaciones.

En ningin caso se admitirin declaraciones de aceptacién respecto de acciones cuyas
referencias de registre sean posteriores al ultimo dia del plazo de aceptacion de la
presente Oferta. Es decir, aquellas acciones que se ofrezean en venta deberan haber sido
adquiridas como méximo el Gltimo dia del plazo establecido para la aceptacién de la
Oferta,

Los accionistas de la Sociedad Afectada podréan aceptar Ja Oferta por la totalidad o parte
de ias acciones de la Sociedad Afectada que posean. Toda declaracidn que formulen
debera comprender all menos una (1) accion de la Sociedad Afectada,

Publicacion del Resaltado de In Oferta

En un plazo que no excederd de cinco dias desde la finalizacién del plazo de aceptacién
(0 el que resulte de si promoga o modificacion), las Sociedades Rectoras de las Bolsas
de Madrid, Barcelons, Bilbao v Valencia comunicarin a la CNMV el nlmero total de
valores comprendidas en las declaraciones de aceptacidn presentadas ante las mismas
directamente por las correspondientes entidades miembros de las Bolsas espafiolas.

Recibida por la CNMV la informacién de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores sobre el total de aceptaciones dentro del plazo mencionado en el parrafo
precedente, la CNMY comunicard en el plazo miximo de 3 dias a las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores, a Ja Sociedad de Bolsas, 2 la Sociedad Oferente y a
ta Sociedad Afectada &l resultado positivo o negativo de la Oferta. Las Sociedades
Rectoras de las Bolsas publicarin el resuitado, con su alcance concreto, no mas tarde
del dia siguiente en el Boletin de Cotizacidn de las referidas Bolsas, entendiéndose por
fecha de publicacién del resultado de la Oferta la fecha de la sesion a la que se refieren
los mencionados boletines.

Liguidacion de la Oferta

La adquisicién de las acciones comprendidas en todas las declaraciones de aceptacion
cursadas en la presente Oferta se intervendrd y liquidard por Santander Investment
Bolsa, Sociedad de Watores, S.A., actuando por cuenta de] Oferente.

La liquidacién v ¢! pago de la contraprestacion a los accionistas aceptantes de la Oferta
se realizara, de acuesdo con el procedimiento establecido por la Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registre Compensacidn y Liquidacion de Valores, S.A. (“Iberclear™).

Se considerar fecha de contratacién de la correspondiente operacion bursatil, la fecha
de la sesi6n a la que se refieran los Boletines de Cotizacion de las Bolsas de Madrnid,
RBarcelona, Bilbao y Walencia en los que se publique el resultado de la Oferta.
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3.3

3.4

Gastos de la Ofexta

Los titulares de actiones de Urbis que acepten la Oferta no soportarin gasto alguno nd
por los corretajes derivados de la participacion obligatoria de un miembroe del mercado
espafiol en la compraventa, ni por los cénones de contratacion de la bolsa y de
tiquidacién de lberclear, los cuales serdn por cuenta de la Sociedad Oferente, siempre
que en dicha operaciém intervenga exclusivamente la entidad que ha sido designada para
actuar por cuenta de ka Sociedad Oferente en la presente Oferta conforme a lo dispuesto
en el apartado 3.4 siguiente del presente Folleto.

En el supuesto de a@ue intervengan por cuenta del aceptante otras entidades distintas de
1a resefiada en el apartado 3.4 siguiente, serdn a cargo del aceptante el corretaje
derivado de la pamticipacién obligatoria de una entidad miembro del mercado y los
demds gastos de la parte vendedora de la operacidn, excepto los cinones de liquidacién
de Tberclear v de contratacién de las Bolsas de Valores, que serdn satisfechos por la
Sociedad Ofersnte.

En ningtn caso la Sociedad Oferente se hard cargo de las eventuales comisiones y
gastos que las enfidades depositarias y administradoras de las acciones carguen a sus
clientes por la tramitacién de las érdenes de aceptacién derivadas de la presente Oferta.

Los gastos en que incurma la Sociedad Oferente como comprador seran, en todo caso,
por cuenta de ésta. Cualesquicra otros gastos distintos de los anteriormente resefiados
seran asumidos per guien incurra en etlos. En el caso de resultado negativo de la Oferta,
se procederi a la devolucién de los documentos acreditativos de la titularidad de las
acciones entregadas por los accionistas aceptantes de la Oferta, y todos los gastos
ocasionados por la zceptacion y devolueidn de la citada documentacion seran por cuenta
de la Sociedad Oferente.

Finalmente, se recomienda a los titulares de las acciones de la Sociedad Afectada que

consulten a su asesor fiscal acerea de las consecuencias que para ellos pueda tener la
Oferta.

Designacion de les miembros del mercado que actlian por cuenta de la Sociedad
Oferente

La Sociedad Oferente ba designado a Santander Investment Bolsa, Sociedad de Valores,
3.A., con domicilio a estos efectos en Avenida de Cantabria, s/n, Bozadilla del Monte,
28660, Madrid, y con C.LF. A-79204319, como la entidad encargada de intervenir y

liquidar por cuena det Oferente las adquisiciones de accicnes de Urbis derivadas de ia
oresente Oferta.

Se adjunta como Amexo VI del presente Folleto la carta de aceptacion de la citada
entidad para el desempefio de las actuaciones seflaladas anteriormente.
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4.1

CAPITULO IV
OTRAS INFORMACIONES
Finalidad de 1a Oferta

Finatidad de la Gferta

La finalidad del Oferente con la presenie Oferta es adguirir la mayoria de ias acciones
de Urbis v tomar el control de esta sociedad, con el objetivo estratégico de crecer y
consolidar su posicidn en el sector de promocién inmobiliaria residencial de tipo medio.

La integracion de la Sociedad Oferente y la Scociedad Afectada permitird la
optimizacion de la gestion de las mismas, asi como la obtencidn de economias de escala
-gracias al tamafio del numevo grupo- y de sinergias -atin no cuantificadas- derivadas
principalmente del encaje industriai entre ambas compafifas, la complementariedad de
sus respectivos activos y areas geogréficas de expansidn, asi como sus recursos y
capacidades de gestion.

En opinién de Reyal, el encaje industrial entre Reyal y Urbis generard importantes
beneficios para accionistas y clientes gracias a la combinacién de los segmentos de
promocién y de patrimonio de ambas sociedades. En el area de promocion, la destacada
actividad de Reyal en Madrid y zona centro, con carteras en desarrollo de suelo a medio
y largo plazo, se veria complementada con la mayor presencia de Urbis en Andalucie.
En el 4rea de patrimonio, Urbis aportaria edificios para uso principalmente de oficinas,
centros comerciales y residencias de tercera edad, mientras que Reyal aportaria
medianos locales comerciales v edificios hoteleros, logrande de esta forma diversificar
los ingresos por esta actividad.

El Oferente considera que existe igualmente una complementariedad de areas de
actuacién en toda la geografia espafiola, en la medida en que Urbis dispone de é4reas de
actuacion o delegaciones en zonas de Espafia en las que Reyal no esté presente (como
Canarias, Galicia, Castilla Ledn, Navarra, Baleares, Cantabra, Extremadura, Aragon y
la Rioja entre otras). Ademéas la integracién de ambas compafias contribuira a la
expansion del nuevo grupo en el mercado internacional, a través de las inversiones ya
iniciadas por Urbis en Poriugal y Estados Unridos.

Desde el punto de vista de la gestién y estructura interna, Reyal aportaria al nuevo
grupo servicios y recursos intemos con los que Urbis no cuenta en la actualided, como
departamento comercial propio {(a través de la sociedad Ayala 3, 5.A)), estudio de
arquitectura integrado, constructora (a través de la sociedad Retiro Construcciones,
S.A)) y departamento de marketing. A su vez, Urbis aportaria un departamento
financiero y administrativo experimentado capaz de adaptarse a las necesidades del
NUEvVo grupo.

En vista de todo lo anterior y a juicio del Oferente, se permitird al nuevo grupo
resultante de la integracién de Urbis y Reyal tener un acceso mas amplio a todos los
sectores del mercado inmobiliario, asi como reducir el perfil de riesgo.

La Sociedad Oferente hace constar que no tiene intencidn de transmitir acciones de
Urbis a terceros inversores con posterioridad & la liquidacion de la Oferia, satvo en la
medida en que ello fuera necesario para dotar a Urbis de la liquidez y frecuencia

bursatiles adecuadas para el mantenimiento de su cotizacion, tal y como se sefiala més
adelante.

IV-1-



Actividad futura de la Seciedad Afeciada. Actives y pasivos

La Sociedad Oferente Hens intemeidn de que tanto Reyal como Urbis v las sociedades

de sus respectivos grupos sigan desarrollando sus actividades y lineas de negocio tal y
como lo vienen haciendo en ia actuaiidad.

Actualmente Banesto esta presizmdo a la Sociedad Afectada distintos servicies de indole
financiero, considerando e} Oferente que es del interés de la Sociedad Afectada y su
grupo que dichas relaciones se mamtengan y contintien con posterioridad a la Oferta. A
estos efectos, Ranesto se ha comprometido a mantener tales servicios, tal y como se
deseribe en el apartado 1.8 del presente Folleto,

A la fecha del presents Folleto, Reyal no tiene plan o intencién alguna respecto 2 la
utilizacién o disposicién de los aetivos de Urbis o las sociedades de su grupo fuera del
curso ordinario de sus negocios v la practica habital de la compaiifa.

Politica de empleo

Por las propias caracteristicas de ambas sociedades y su presencia territorial, sus
equipos humanos son complementarios, por lo que Reyal no tiene actualmente previsto
cambios significativos respecta a las politicas generales seguidas por Urbis y preve la
continuidad de la mayoria de sus directivos, personal y centros de actividad.

Reorganizacion del grupo Urbis

La Sociedad Oferente tiene intencitn de promover la integracion de Reyal y Urbis en el
menor tiempo posible tras la liguidacion de la Oferta para lo cual estd analizando
distintas zlternativas que afeciarian a ambas compaflias, y ademas tendrian como
objetivo que el nuevo grupo kutegrado cotice en Bolsa. No obstante, a la fecha del
presente Folleto, no se ha adopiado ninguna decision formal al respecto.

Pn todo caso, la estractura @imel de integracion dependerd de lo que se considere
conveniente desde up punto @e wista econdmico vy de estrategia empresarial, de la
aceptacién que se alcance en la Oferia, asi como de ofras censideraciones de indole
legal, fiscal y contable y, em tode caso, se realizard con sujecion a la normativa
mercantil y bursatil aplicable y ceasiderando la practica de mercado y circunstancias
soncurrenies a dicha fecha.

En caso de que se decidiera Hevar a cabo dicha integracidn mediante un proceso de
fusion, éste se realizaria entre Reyal v la sociedad matriz cabecera del grupe Urbis. A
este respecto, si Reyal fuera finalmente la sociedad absorbente, se procederia a solicitar
la admisidn a cotizacidn de ¥as acciones de Reyal o, en el supuesto de que dichas
acciones no fuvieran upa dftsidn accionarial suficiente para ser admitidas a
negociacién en ese momento, se promaoveria la exclusion de cotizacion de las acciones
de Urbis con cardeter previo a ta fusidn.

En relacion con dicha fusidn, pam la determinacién de la ecuacion de canje, se tomaria
en cuenta como valor de Urhis <l equivalente a la contraprestacion de la presente
Oferta, salvo que existan circmmstancias no identificadas por Reyal 2 la fecha del
presente Folleto que justifiquen una valoracion distinta en el momento de la eveniual
fusion siempre y cuando ésta ro se realiee de forma inmediata.

Para la determinacién del valor de Reval, en el supuesto de una eventual fusidn, se
tendrian en cuenta criterios hemoegénens a Jos utilizados en la incorporacion de nuevos
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inversores en Reyal que se describe em el apartado 1.3 del presente Folleto, de forma
que la valoracién que se realice em la ecuacion de canje no implique un trato
discriminatorio entre dichos inversores y Ios accionistas de Urbis. Todo lo anterior se
entenderd sin perjuicio de los ajustes gue sean oportunocs realizar en la valoracion de
Reyal a la vista de circunstancias no identificadas a la fecha del presente Folleto que
justifiquen una valoracién distinta em el momento de la eventual fusidn siempre y
cuando ésta no se realice de forma inmadiata.

En cualquier caso, de conformidad con la legalidad vigente, la ecuacion de canje y el
patrimonio aportado serian objeto de valoracién por un experto independiente
designado 2 estos efectos por el Registro Mercantil. Adicionalmente, la Sociedad
Oferente prevé que el Consejo de Administracion de Urbis contaria, en su caso, con ia
opinion de un experto independiente distinto del designado por el Registro Mercantil

quien emitiria un informe suplementaric que se pondria a disposicién de los accionistas
de Urbis.

Asimismo, fa Sociedad Oferente adoptaria las medidas necesarias para cumplir con
todos los requisitos de informacién previstos en la normativa de mercado de valores en
relacién con la fusién, incluvendo Iz elaboracidn, en su caso, del correspondiente
documento de registro o documento equivalente, salvo que Reyal tuviera que proceder a
la exclusién de la cotizacién de las acciones de Urbis.

A la fecha del presente Folleto, Reyal ao tiene intencién de efectuar otras operaciones
societarias en relacién con Urbis o las sociedades de su grupo diferentes a las descritas
en e} presente Foileto.

Negociacién de las acciones de Urbis y Reyal

Es intencidn de la Sociedad Oferente gue las acciones de Urbis sigan cotizando en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barceloma v Bilbao v que se sigan negociando a través del
Mercado Continuo, con independencia del proceso de reorganizacion a que se refiere el
epigrafe anterior.

Del mismo modo, en ¢l supuesto de realizarse la integracion de Reyal y Urbis a que se
refiere ¢l epigrafe anterior mediante fusién en la que Reyal fuese la sociedad
absorbente, la Sociedad Oferente tieme firme interés en que las acciones de Reyal
coticen tan pronto como sea posible en las mismas Bolsas de Valores espafiolas en las
que actualmente estén admitidas a cotizacitn las acciones de Urbis.

En consideracion de lo anterior, al chjeto de ampliar la difusidn accionarial de la
sociedad resuitante de la fusion y mejorar Ja estructura financiera del grupo, la Sociedad
Oferente tiene intencién de realizar uma oferta publica de suseripeion de acciones. No
obstante, a la fecha dal presente Folleto, fa Sociedad Oferente no ha adoptado ninguna
decisidn respecto a la realizacién de dicha oferta piblica de suscripeidn, ni respecto al
momento, términos y condiciones en gue se realizarfa lo que, en todo caso, dependerd
del nivel de aceptacidn de la Oferta v de las circunstancias de mercadc en cada
momento.

En cualquier caso, si como consecuencia del elevado nivel de aceptaciones de la Oferta,
la difusion de la accién de Usbis no permitiera ¢l mantenimiento de esta sociedad en
Bolsa, la Sociedad Oferente tiene la imfencidn de iniciar antes del 30 de junio de 2067
las operaciones necesarias para ¢l mantenimiento de las accionss de Urbis, o las que
pudieran sustituirlas en un eventual proceso de fusion con Reyal, en Bolsa con una
difusién accionarial adecuada siempre gue resulte posible de acuerdo con la pormativa
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aplicable, Si dichas actuacionss no se hubieram iniciado o no pudieran iniciarse antes del
30 de junio de 2007, la Sociedad Oferente se compromete a promover dentro del mismo
plazo los trdmites para la exclusion bursatil de Urbis.

La exclusién de cotizacién se realizaria mediante una oferta de exclusién o cualquier
ofro procedimiento que asegurase ia proteccion de los accionistas minoritarios, lo que
podria conllevar el mantenimiento de una orden de compra permanente en el mercado.
La exclusidn de cotizacién se realizaria en todo caso en cumplimiento de los requisitos
legales exigibles y, en particular, los previstes en los articulos 34 de 1a Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores y 7 del Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julio, v
en todo caso se aportatia un informe realizade por un experto independiente.

Dividendos de Urbis y sus filiales

Teniendo en cuenta las condiciones y términes de la Financiacién que se describen en el
anterior apartado 2.5 del presente Folleto, el Oferente prevé continuar con la politica de
reparto de dividendos que tiene en la actualidad Urbis.

Estatutos Soctales de Urbis

A la fecha del presente Folleto la Sociedad Oferente no tiens intencidn de modificar los
estatutos sociales de {a Sociedad Afectada con posterioridad a la liquidacidn de esta
Oferta, sin perjuicio de aquellas modificaciores estatutarias que pudieran derivarse de

las operaciones societarias indicadas en el epigrafe relativo a la reorganizacion del
grupo Urbis.

Organe de administracion de Urbis y gobierne corporativo

Es intencién de la Sociedad Oferente proveder a la renovacién del Consejo de
Administracién de Urbis para adecuar su coswposicion a la situacién resultante tras la
liquidacion de la Oferta. En particular, es intencidn de la Sociedad Oferente designar a
la mayoria de los miembros del Consejo de Administracion de Urbis, de forma que
Reyal esté representada en el Consejo de Administracién de Urbis, al menos, en
proporcién a su participacion en la Sociedad Afectada tras la liquidacién de la Oferta.

A estos efectos, en el Acuerdo con Banesto descrito en el apartado 1.8 anterior, se prave
que tan pronto como se anuncie el resultado de la Oferta Banesto cursara instrucciones a
sus represeniantes en el Consejo de Adminisiracion de Urbis para que promuevan la
convocatoria de una reunidn del Consejo de Administracién en la que los consejeros
externos dominicales que representan a Banesto {que er la actualidad son 4) presenten
su dimision y se proceda simultdneamente al nombramiento por cooptacion como
nuevos consejeros de tas personas designadas por la Sociedad Oferente.

Igualmente, si como resulta de las noticias aparecidas en prensa, tal y como ha quedado
descrito en el apartado 1.8 del presente Folleio, ACS, Actividades de Construceion y
Servicios, S.A. aceptard la presente Oferta, la Sociedad Oferente tiene igualmente
intencién de promover en dicha reunién del Consejo la sustitucién de los consejeros
externos dominicales que representan a ACS, Actividades de Construccién y Servicio,
S.A. por nuevos consejeres designados por la Sociedad Oferente.

Dado que la Sociedad Afectada es una sociedad cotizada, es intencidn de la Sociedad
Oferente que Urbis continie observando las recomendaciones de buen gobierno
corporativo en la forma en que viene haciéndelo basta ahora, En particular, y por lo que
respecta al nimero de consejeros independientes, es intencidn de la Sociedad Oferente
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que la presencia de éstos en el consejo sea proporoional al capital flotante tras la
liquidacién de la Oferta.

A la fecha del presente Folleto, la Sociedad Oferente no tiene intencidn de modificar el
aimero de miembros que componen ¢l Consejo de Administracién de Urbis, salvo que
sea necesario a efectos de conseguir la composicion anteriormente sefialada.

En el supuesto de que Reyal fuera la sociedad absorbente en la fusién con Urbis, y sus
acciones fueran admitidas a negociacion en Bolsa, la Sociedad Oferente tiene intencion
de dotar a Reyal de unos estatuios sociales y un érgano de administracion equivalentes a
los de Urbis, asi como de observar las recomendaciones de buen gobiemo corporativo
que como sociedad cotizada le serian aplicables.

Posibilidad de gue el resultado de la Oferta quede afectado por la Ley 16/1989, de
17 de julio, de Defensa de la Competencia o por ¢l Reglamento (CE) n° 139/2004,
de 20 de enero de 2004, del Consejo de las Comunidades Europeas. Actuaciones de
la Sociedad Oferente

La Oferta no da lugar a una operacién de concentracién econdmica de dimensién
comunitaria sometida al Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, por no
alcanzar los umbrales de cifra de negocios contemplados en su articulo 1. Por
consiguiente, no se notificara la operacidn a la Comisién Europea.

De conformidad con lo indicado en el atticulo 14.1 de la Ley 16/1989, de 17 de julio, de
Defensa de la Competencia, la operacidén de concentracion derivada de la presente
Oferta estéd sometida a ta autorizacién del Servicio de Defensa de la Competencia, A
estos efectos, la Sociedad Oferente notificé con fecha 3 de agosto de 2006 al Servicio
de Defensa de la Competencia (Secretaria General de Politica Econdmica y Defensa de
la Competencia) la operacién resuliante de la Oferta. Instruido el correspondiente
expediente, éste ha concluido con una resolucién del Sr. Vicepresidente Segundo del
Gobierno y Ministro de Economia y Hacienda, de fecha 4 de septiembre de 2006, en la
que se ha dispueste la no remision del Expediente al Tribunal de Defensa de la
Competencia, por lo cual debe entenderse que no se opone a la operacion notificada,

Se adjunta como. Anexo IX copia de la instancia seflada de remision de la notificacion
de la operacién al Servicio de Defensa de la Competencia (Secretaria General de
Politica Econémica v Defensa de la Competencia), asi como copia de la notificacion
recibida de la Subdireccién General de Concentraciones comunicando la resolucion
citada.

Otras autorizaciones administrativas
I.a Sociedad Oferente entiende que la Oferta no requiere de ninguna otra autorizacién
administrativa distinta a las de las autoridades nacionales en materia de mercadoe de

valores y en materia de defensa de la competencia.

Madrid. 3 27 d¢ octifore de 2006

Sr. D. Rarae! Santamaria Trigo
Bn nombre.y representacion de Construcciones Reval, 5.A.U.
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