) MODELO DE ANUNCIO
OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES DE INMOBILIARIA
URBIS, S.A. FORMULADA POR CONSTRUCCIONES REYAL, S.A.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores (‘“CNMV”) ha autorizade con fecha [__] de
de 2006 la Oferta Pablica de Adquisicién de las acciones de INMOBILIARIA URBIS,
S.A. formulada por CONSTRUCCIONES REYAL, S.A. (en adelante, la Oferta).

La Oferta se regira por fa Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores, por el Real
Decreto 1197/1991, de 26 de julio, sobre Régimen de las Ofertas Pablicas de Adquisicidn de
Valores, y demas legislacién aplicable, de acuerdo con las siguientes condiciones:

1. ELEMENTOS SUBJETIVOS DE LA OFERTA

1.1 Sociedad Afectada

La Sociedad Afectada por fa Oferta es Inmobiliaria Urbis, S.A., sociedad andnima espafiola,
con domicilio social en Madrid, calle General Pardifias niimero 73, y provista de C.LF. A-
28040020 (“Urbis” o la “Sociedad Afectada”).

La totalidad de las acciones de la Sociedad Afectada estin integramente suscritas y
desembolsadas y se encuentran representadas por medio de anotaciones en cuenta. Todas ellas
estan admitidas a negociacién bursatil en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona y
Bilbao, y se negocian a través del Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado
Continuo) (“SIBE™).

1.2 Sociedad Oferente

La Oferta se formula por Construcciones Reyal, $.A.U.,, sociedad andénima, de nacionalidad
espafiola, con domicilio social en Madrid, calle Ayala, nimero 3 y provista de C.L.F. A-
28238988 (“Reyal”, el “Oferente” o la “Sociedad Oferente™).

El capital social de Reyal, segin el articulo 5 de sus estatuios sociales, asciende a
2.213.154,95 euros, representado por una serie nica de 368.238 acciones nominativas de
6,010121 euros de valor nominal cada una de ellas, numeradas correlativamenie de la 1 a la
368.238, ambas inclusive.

La totalidad de las acciones de la Sociedad Oferente estan integramente suscritas y
desembolsadas, se encuentran representadas por medio de titulos nominativos y figuran
inscritas en el correspondiente Libro Registro de Acciones Nominatives. Las acciones de
Reyal no estan admitidas a negociacién en ningln mercado.

1.3 Estructura del grupo de la Sociedad Oferente

Actualmente Reyal estd participada al 100% por Inversiones Globales Inveryal, S.L.
(Inveryal), sociedad de responsabilidad Jimitada de nacionalidad espafiola, dominante de un
grupo de sociedades a los efectos de fo dispuesto en el articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores y del articulo 42 del Codigo de Comercio, controlado por D.
Rafae] Santamarfa Trigo (Reyal Grupo), en el que censolidan sus cuentas anuales tanto Reyal
como Inveryal.

A fecha del Folleto Explicativo de la Oferta (el “Folleto” o el “Folleto Explicativo”), los
socios de Inveryal son los que se indica a continuacion:



Socie Nimero de % sobre el capital
participaciones

D. Rafae! Santamaria Trigo 342.144 66,339%
Daa. Maria del Mar Moliner Martinez 170.608 13.079%
Diia. Teresa Santamaria Moliner 1.000 0,194%
Diia. Rague! Santamaria Moliner 1.500 G,194%
D. Rafael Santamaria Moliner 1.000 0.194%
Total 515752 1060%

D. Rafael Santamaria Trigo controla Inveryal de conformidad con lo estipulado en el articulo
4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y el artfculo 42 del Caodigo de
Comercio. En consecuencia, a fecha del Folleto, a D. Rafael Santamaria Trigo se le imputa ei
control de Reyal a los efectos de los referidos articulos.

1.4 Incorporacidon de nuevos socios

En el marco de la financiacién de la Oferta y con e} objeto de reducir el endeudamiento de la
Sociedad Oferente derivado de la misma, Inveryal 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 ¢ Inveryal estan desarrollando en la actualidad un proceso de
identificacién de nuevos inversores que puedan estar interesados en incorporarse al capital de
Reyal.

De acuerdo con los objetivos de Reyal e Inveryal y la situacion actual de Jas negociaciones
con los potenciales inversores se prevé que la entrada de los mismos en Reyal se efectvard a
través de una ampliacién de capital dineraria. Ademds se prevé que su niimero no ser
superior a diez y que fa participacién conjunta prevista de todos ellos no excederd del 25% del
capital social de Reyal tras el citado aumento de capital social.

La incorporacion de nuevos inversores en el capital social de Reyal se efectuard tan pronto
como sea posible, una vez se alcancen los acuerdos definitivos con jos inversores interesados,
siendo lo mas previsible que dichos acuerdos se formalicen antes de la liquidacion de la
Oferta 0, en su caso, no mas tarde de 31 de diciembre de 2007, Tan pronto coma se concluyan
los oportunos acuerdos entre Reyal, Inveryal y los nuevos inversores, Reyal comunicard dicha
circunstancia a la CNMV mediante un hecho relevante,

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

Dicho inversor se compromete a adoptar cuantos acuerdos y decisiones resulten necesarios
para {levar a cabo una eventual reorganizacién de Reyal y Urbis, si finalmente Inveryal y
Reyal estimasen conveniente llevar a cabo dicha operacion de integracion. Ademds, en caso
de que ja Oferta tenga un resuitado positive, se compromete a adoptar las decisiones y
acuerdos que resulten necesarios o convenientes para llevar a cabo una oferta piblica de
suscripcién de acciones de Reyal o Urbis, o alternativamente, una oferta piiblica de venta de
acciones de Reyal o Urbis, para dotar de mayor liquidez ¥ difusién a sus acciones {con ¢l fin
de mantener la negociacion de las acciones de Urbis u obtener la admisién a negociacién de



las acciones de Reyal), asi como para mejorar la estructura financiera de Reyal, todo elloen la
medida en que dichas operaciones fueran necesarias 0 convenientes a juicio de Inveryal y
Reyal.

L.as aportaciones de los inversores se emplearan para atender parte de la contraprestacién de
la Oferta y de los gastos asociados a la misma en la fecha de su liquidacion o, de
materializarse después de )a liquidacion, para amortizar algunos tramos de la financiacion
bancaria.

Tras la incorporacion de los nuevos inversores a que se refiere el presente epigrafe, Inveryal
mantendré una participacion mayoritaria en el capital social de Reyal que en ningin caso serd
inferior al 75%, y mantendra en todo caso el control sobre dicha sociedad.

1.5 Acuerdos entre 1a Sociedad QOferente y los accionistas de la Sociedad Afectada

Banco Espafiol de Crédito, S.A. (“Banesto™) titular de 64.134.359 acciones de Urbis
representativas de un 50,267% de su capital social ha suscrito el 27 de julio de 2006 un
acuerdo con la sociedad Oferente (el “Aenerdo con Banesto™) en virtud del cuai:

(a) Reyal se compromete a presentar una oferta piblica de adquisicion de acciones de la
Sociedad Afectada por el 100% de las acciones emitidas por esta iitima a un precio de
26 suras por accion; y

(b) Banesto se compromete a aceptar de forma irrevocable la Oferta y proceder en el marco
de la misma a la venta y transmision de sus acciones en Urbis, libres de cualesquiera
cargas y gravamencs, al precio y en fas demas condiciones establecidas en el Folleto
Explicativo.

Las partes han acordado de forma expresa que, en el caso de que se formule una oferta
piblica de adquisicién sobre las acciones de Urbis competidora de la de Reyal (seglin se
definen estas ofertas en el articulo 31 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio), Reyal
podra optar entre: (i) 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
accion; (b) desistir de la Oferta presentada (con el previo consentimiento de Banesto en el
supuesto de que la contraprestacion de la oferta competidora no sea integramente en
metalico), en cuyo caso Banesto quedaré iiberado de su compromiso de venta pudiendo
aceptar la oferta competidora; o (iif} mejorar el precio de la Oferta a un precio superior al de
la oferta competidora, en cuyo caso la transmision por Banesto de sus acciones a Reyal se
llevara a cabo a dicho precio incrementado.

2. ELEMENTOS OBJETIVOS DE LA OFERTA
2.1 Valores a los que se extiende 1a Oferta
La Oferta se extiende a ia adquisicién del 100% de las acciones de Urbis.

El capital social de Urbis es de 15 1.828.738.25 euros, representado por 127.587.175 acciones,
de 1,19 euros de valor nominal cada una, integradas en una {inica clase y serie, La totalidad de
las acciones de la Sociedad Afectada estan integramente suscritas y desembolsadas y se
encuentran representadas por medio de anotaciones en cuenta. Todas ellas estin admitidas a
negociacién bursati) en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona y Bilbao, e integradas en
el SIBE.



Los términos de la Oferta son idénticos para la totalidad de las acciones de la Sociedad
Afectada a las que se extiende fa misma.

Todas las acciones a las que se extiende la Oferta deberan ser entregadas con todos los
derechos polfticos y econdémicos que les son inherentes v deberan ser trasmitidas libres de
cargas, gravamenes, o derechos de terceros que limiten los derechos politicos o econémicos
de dichas acciones o su transmisibitidad, por personas legitimadas seghin el registro contable,
de forma que Reyal adquiera la propiedad plena irceivindicable 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 otros
instrumentos admitidos a negociacion que pudieran dar derecho directa o indirectamente a la
suscripcion o adquisicion de acciones. Tampoco existen acciones sin voto en Urbis. En
consecuencia, no existen otros valores de Urbis distintos de las acciones objeto de la Oferta a
los que, de conformidad con la normativa aplicable, deba dirigirse la Oferta.

2.2 Contraprestacién ofrecida per los valores

La Oferta se formula como compraventa, Reyal ofrece como contraprestacién a los
accionistas de Urbis que acepten la Oferta la cantidad de 26 euros por cada accion de Urbis.

La contraprestacion serd hecha efectiva en su totalidad en metalico y se abonara segin lo
dispuesto en el apartado 3.2 siguiente.

2.3 Nimero méaximo de valores a los que se extiende la Oferta y nimero minimo de
valores a cuya adguisicién se condiciona la efectividad de la Oferta

La Oferta se dirige a 127.587.175 acciones de Urbis, representativas del 100% de su capital
social.

E] ntmero minimo de acciones al que se condiciona la efectividad de la Oferta es de
64.134.359 acciones de Urbis, representativas de un 50,267% de su capital social.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1.5 anterior, Banesto se ha comprometido a aceptar
la Oferta con la totalidad de las acciones de las que es titular, esto s, un total de 64.134.359
acciones de Urbis, representativas de un 50,267% de su capital social. De este modo, con la
sola aceptacién por parte de Banesto quedard cumplida dicha condicitn.

A fecha del Folleto, la Sociedad Oferente no tiene intencién de renunciar al niimero minimo
de valores a cuya adquisicion se condiciona la efectividad de Ja Oferta.

Reyal, las sociedades del grupo del que forma parte, sus respectivos administradores ¥
directivos, v las personas que actien de forma concertada o por cuenta de cualquiera 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 presentacion de Ja misma hasta la
publicacién de su resultado.

En caso de resuitado negativo de la Oferta, ni el Oferente, ni las sociedades pertenecientes al
grupo dei 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 i0s
anteriores, podran promover otra oferta plblica de adquisicion respecto de fos mismos valores
hasta transcurridos seis meses desde la publicacion del resultado de la Oferta, ni adquirir
vajores directa o indirectamente en cuantfa que obligue a formularia, en aplicacién de lo



dispuesto en el articulo 30.2 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, sobre Régimen de
las Ofertas Piblicas de Adquisicion de Valores.

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

Con el fin de garantizar la ejecucion y el pago del precio de las compraventas que tengan
lugar como consecuencia de la Oferta, la Sociedad Oferente ha presentado ante la CNMYV tres
avales solidarios e irrevocables por importe conjunto de 3.317.266.550 euros, emitidos
respectivamente por Caja de Ahorros ¥y Monte de Piedad de Madrid, por importe de
1.358.633.27% euros, Banco Santander 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

contraprestacion ofrecida por el conjunto de los valores a los que se extiende la Oferta.

2.5 Financiacién de la operacion. Declaracién relativa a un posible endeudamiento
de la Sociedad Oferente, asi como, en 5u €aso, de Ia Sociedad Afectada para la
financiacién de la Oferta

En caso de alcanzar un nivel de aceptacién del 100%, la contraprestacion total ascenderia a
3.317.266.550 euros.

La Sociedad Oferente tiene previsto financiar el pago de la contraprestacion de la Oferta y los
gastos asociados a fa misma mediante recursos ajenos procedentes de la financiacidn bancaria
obtenida por Reyal, asi como del préstamo concedido por Inveryal a favor de Revyal. Los
principales términos y condiciones de ambas fuentes de financiacién se describen con detatle
en el apartado 2.5 dei Folleto Explicativo.

2.6 Condiciones a las que est4 sujeta la Oferta

La efectividad de la Oferta se condiciona a la adquisicién de un minimo de 64.134.359
acciones de Urbis, representativas de un 50,267% de su capital social.

Reyal declara que Ja anterior es la finica condicién a la que se sujeta la Oferta y que, 2 los
efectos de lo previsto en el articulo 15.2.) del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, sobre
Régimen de las Ofertas Piblicas de Adquisicién de Valores, la eficacia de ta Oferta no estd
sometida a ninguna condicién de las previstas en el articulo 21 del citado Real Decreto
1197/1991, de 26 de julio.

3. ELEMENTOS FORMALES DE LA OFERTA
3.1 Plazo de aceptacion de la Oferta

El plazo de aceptacion de la Oferta es de un (1) mes, que comenzard en la misma fecha de
publicacion del primero de los anuncios a los que se refiere el articulo 18 del Real Decreto
1197/1991, de 26 de julio, sobre Régimen de las Ofertas Pliblicas de Adquisicidn de Valores,
en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en el Baletin de Cotizacién de las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en dos periédicos, uno de tirada nacional
y otro de los de mayor difusion en el lugar de domicilio de Urbis. A efectos de cémputo del
referido plazo de un (1) mes se ‘neluird tanto el dia inicial como el dltimo del referido piazo.
Si el primer dia del plazo fuese inhabil a efectos de funcionamiento del SIBE, dicho plazo se
iniciarfa el primer dia habi} siguiente 2 cfectos de fancionamiento det SIBE. En el caso de que
el Gitimo dia del plazo fuese inhabil a efectos de funcionamiento del SIBE, el plazo de
aceptacion se extendera hasta el dia hébil siguiente que lo fuera a efectos del SIBE.



3.2

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

Formalidades que deben cumplir los destinatarios de la Oferta para manifestar su
aceptacién, asi como la formay plazo en el que recibiran ia contraprestacion

Las aceptaciones de fos accionistas de la Sociedad Afectada serdn irrevocables, salvo en los
supuestos contemplados en la Jey, y no podrén ser condicionales segiin lo dispuesto en el
articulo 25.2 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julie, sobre Régimen de las Ofertas
Piblicas de Adquisicién de Valores. Las aceptaciones que no retinan estas caracteristicas se
reputaran invalidas y no podrén ser admitidas.

Los titulares de acciones de Urbis deberdn manifestar su aceptacién de la Oferta a través de
cualquier entidad miembro de las Bolsas de Valores para su comunicacién a las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia. Las entidades
miembros deberan comunicar al dia siguiente a las respectivas Sociedades Rectoras las
declaraciones de aceptacion recibidas, asi como a ta Sociedad Oferente a través del
representante designado a estos efectos. El representante del Oferente a los efectos de dicha
comunjcacién es D. Rafael Santamaria Trigo.

Las declaraciones de aceptacion se presentaran por escrito a la entidad miembro de Iberciear
donde figuren depositados jos valores, quien responderd de la titularidad y tenencia de los
valores a que se refieren dichas aceptaciones, asi como de la inexistencia de cargas,
gravamenes ¢ derechos de terceros que limiten Jos derechos politicos o econdémicos de dichos
valores o su transmisibilidad. Las declaraciones de log titulares de acciones de la Sociedad
Afectada se acompafiardn de la documentacién suficiente para gue pueda producirse la
sransmisién de las acciones, y deberdn incluir todos los datos identificatives exigidos per la
legislacion aplicable a este tipo de operaciones.

En ningin caso se admitirdn declaraciones de aceptacién respecto de acciones cuyas
referencias de registro sean posteriores al altimo dia def plazo de aceptacién de Ja Oferta. Es
decir, aguetias acciones que se ofrezcan en venta deberan haber sido adquiridas como maximo
el Gltimo dia del plazo establecido para la aceptacion de la Oferta.

1.0s accionistas de la Sociedad Afectada podran aceptar la Oferta por la totalidad o parte de
las acciones de la Sociedad Afectada que posean. Toda declaracion que formulen deberd
comprender al menos una (1) accién de la Sociedad Afectada.

En un plazo que no excederé de cinco dias desde la finalizacién del plazo de aceptacion (o el
que resulte de su prorroga o modificacion), las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid,
Barcelona, Bilbap y Valencia comunicaran 2 la CNMV el pimero total de valores
comprendidos en las declaraciones de aceptacion presentadas ante las mismas directamente
por las correspondientes entidades miembros de las Bolsas espafiolas.

Recibida por ja CNMV la informacién de ias Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores
sobre ¢l total de aceptaciones dentro det plazo mencionado en el parrafo precedente, la
CNMV comunicara en el plazo méxime de 3 dias a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores, a la Sociedad de Bolsas, a la Sociedad Oferente y a la Sociedad Afectada el resultado
positivo o negativo de la Oferta. Las Sociedades Rectoras de las Bolsas publicarin el
resultado, con su alcance concretc, no méas tarde del dia siguiente en el Boletin de Cotizacién




de las referidas Boisas, entendiéndose por fecha de publicacién de} resultado de la Oferta ja
fecha de la sesidn a la que se refieren los mencionados boletines.

La adquisicién de las acciones comprendidas en todas las declaraciones de aceptacion
cursadas en la Oferta se intervendra y liquidar4 por Santander Investment Bolsa, Sociedad de
Valores, S.A., actuando por cuenta del Oferente.

La liguidacién y el pago de la contraprestacion a los accionistas aceptantes de la Oferta se
reslizard de acuerdo con el procedimiento establecido por la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro Compensacion ¥ Liquidacién de Valores, S.A. (“Iberclear™).

Se considerara fecha de contratacién de Ja correspondiente operacion bursétil, la fecha de la
sesion a la que se refieran los Boletines de Cotizacién de las Bolsas de Madrid, Barcelona,
Biibao y Valencia en los que se publique ef resultado de la Oferta.

3.3 Gastos de Ia Oferta

Los titulares de acciones de Urbis que acepten la Oferta no soportarén gasto alguno ni por los
corretajes derivados de la participacion obligatoria de un miembro del mercado espafiol en la
compraventa, ni por los canones de contratacion de la bolsa y de liguidacién de Iberclear, Jos
cuales seran por cuenta de la Sociedad Oferente, siempre que en dicha operacion intervenga
exclusivamente la entidad que ha sido designada para actuar por cuenta de la Sociedad
Oferente en la Oferta conforme a lo dispuesto en el apartado 3.4 siguiente.

Eq el supuesto de que intervengan por cuenta del aceptante otras entidades distintas de la
resefiada en el apartado 3.4 siguiente, serdn a cargo del aceptante el corretaje derivade de la
participacion obligatoria de una entidad miembro del mercado y los demés gastos de la parte
vendedora de la operacién, excepto los canones de liquidacién de Therclear y de contratacion
de las Bolsas de Valores, que seran satisfechos por ta Sociedad Oferente.

En ningéin caso la Sociedad Oferente se har cargo de las eventuales comisiones y gastos que
las entidades depositarias y administradoras de las acciones carguen a sus clientes por la
tramitacién de las 6rdenes de aceptacion derivadas de la Oferta.

Los gastos en que incurra la Sociedad Oferente como comprador serdn, en todo caso, por
cuenta de ésta. Cualesquiera otros gastos distintos de los anteriormente resefiados seran
asumidos por quien incurra en ellos. En el caso de vesultado negativo de Ja Oferta, se
procedera a ta 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
aceptacion y devolucion de la citada documentaci6n serdn por cuenta de la Sociedad Oferente.

Finalmente, se recomienda a los titulares de las acciones de la Sociedad Afectada que
consuiten a su asesor fiscal acerca de las consecuencias que para ellos pueda tener la Oferta.

34 Designacion de los miembros del mercado que actiian por cuenta de Ja Sociedad
Oferente

La Sociedad Oferente ha designado a Santander Investment Bolsa, Sociedad de Valores, S.A.,
con domicitio a estos efectos en Avenida de Cantabria, s/, Boadilla del Monte, 28660,
Madrid, y con C.LF. A-79204319, como la entidad encargada de intervenir y liquidar por
cuenta del Oferente las adquisiciones de acciones de Urbis derivadas de la Oferta.




4. OTRAS INFORMACIONES RELATIVAS A LA OFERTA
4.1 Finalidad de la Oferta
Finalidad de la Oferta

La finalidad del Oferente con la presente Oferta es adquirir la mayoria de las acciones de
Urbis y tomar el control de esta sociedad, con el objetivo estratégico de crecer y consolidar su
posicion en el sector de promocién inmobiliaria residencial de tipo medio.

La integracion de la Sociedad Oferente y la Sociedad Afectada permitira la optimizacion de la
gestién de las mismas, asi como |a obtencién de economfias de escala -gracias al tamafio del
nuevo grupo- y de sinergias -ain no cuantificadas- derivadas principalmente del encaje
industrial entre ambas compafiias, la complementariedad de sus respectivos activos y areas
geograficas de expansion, asf como sus reclssos y capacidades de gestion.

En opinion de Reyal, el encaje industrial entre Reyal y Urbis generard importantes beneficios
para accionistas y clientes gracias a la combinacion de los segmentos de promocién y de
patrimonio de ambas sociedades. En el area de promocién, fa 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 Andalucia. En el area de patrimonio,
Urbis aportarfa edificios para uso principalmente de oficinas, centros comerciales y
residencias de tercera edad, mientras que Reyal aportaria medianos Jocales comerciates y
edificios hoteleros, logrando de esta forma divessificar los ingresos por esta actividad.

E{ Oferente considera que existe igualmente una complementariedad de 4reas de actuacitn en
toda la geografia espafiola, en la medida en que Urbis dispone de areas de actuacion o
delegaciones en zonas de Espafia en las que Reyal no estd presente (como Canarias, Galicia,
Castilla Ledn, Navarra, Baleares, Cantabria, Extremadura, Aragon y la Ricja entre otras).
Ademés la integracién de ambas compafiias contribuird a la expansion del nueve grupo en el
mercado internacional, a través de las inversiones ya iniciadas por Urbis en Portugal y
Estados Unidos.

Desde el punto de vista de la gestion y estructura interna, Reyal aportaria al nuevo grupo
servicios y recursos internos con los que Urbis no cuenta en la actualidad, como departamento
comercial propio (a través de la sociedad Ayala 3, S.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 hueve grupo.

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

La Socjedad Oferente hace constar gue no tiene intencion de transmitir acciones de Urbis a
terceros inversores con postevioridad a la liquidacion de la Oferta, salve 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 méas adelante.



Actividad futura de la Sociedad Afectada. Activos y pasives

La Sociedad Oferente tiene intencion de que tanto Reyal como Urbis y las sociedades de sus
respectivos grupos sigan desarrollando sus actividades y lineas de negocio tal y como lo
vienen haciendo en la actualidad.

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

A fecha del Folleto, Reyal no tiene plan o intencién alguna respecto a la utilizacion o
disposicion de los activos de Urbis o las sociedades de su grupo fuera del curso ordinario de
sus negocios y Ja practica habitual de la compafiia.

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 respecto a jas politicas generales seguidas por Urbis y prevé la continuidad de la
mayoria de sus directivos, personal y centros de actividad.

Reorganizacion del grupo Urbis

La Sociedad Oferente tiene intencion de promover ta integracién de Reyal y Urbis en el
menor tiempo posible fras la liguidacion de la Qferta para lo cual estd analizando distintas
alternativas que afectarian a ambas compaiifas, y ademas tendrian como obietivo que el nuevo
grupo integrado cotice en Bolsa. No obstante, a fecha del Folleto, no se ha adoptado ninguna
decision formal al respecto.

En todo caso, la estructura final de integracion dependerd de lo que se considere conveniente
desde un punto de vista economico y de estrategia empresarial, de la aceptacion que se
alcance en la Oferta, asi como de otras consideraciones de indole legal, fiscal y contable y, en
tode caso, se realizard con sujecion a la normativa mercantil y bursati] aplicable y
considerando la practica de mercado y circunstancias concurrentes a dicha fecha.

En caso de que se decidiera llevar a cabo dicha integracién mediante un proceso de fusidn,
éste se realizaria entre Reyal y la sociedad matriz cabecera del grupo Urbis. A este respecto, 51
Reyal fuera finalmente la sociedad absorbente, se procederfa a solicitar ia admisidn a
cotizacién de las acciones de Reyal o, en el supuesio de que dichas acciones no tuvieran una
difusién accionarial suficiente para ser admitidas a negociacion en ese momento, se
promoveria la exclusion de cotizacién de las acciones de Urbis con carécter previo a ja fusién.

En relacién con dicha fusién, para la determinacion de la ecuacién de canje, se tomaria en
cuenta como valor de Urbis el equivalente a la contraprestacion de la presente Oferta, saivo
que existan circunstancias no identificadas por Reyal a fecha del Folleto que justifiquen una
valoracion distinta en el momento de la eventual fusién siempre y cuando ésta no se realice de
forma inmediata.

Para la determinacion del valor de Reyal, en el supuesto de una eventual fusion, se tendrian en
cuenta criterios homogéneos a los utilizados en la incorporacién de nuevos inversores en
Reyal que se describe en el apartade 1.4 anterior, de forma que la valoracion que se realice en



la ecuacién de canje no implique un frato discriminatorio entre dichos inversores y los
accionistas de Urbis. Todo lo enterior se entendera sin perjuicio de los ajustes que sean
oportunos realizar en la valoracién de Reyal a la vista de circunstancias no identificadas a
fecha del Foileto que justifiquen una valoracién distinta en el momento de fa eventual fusidn
siempre y cuando ésta no se realice de forma inmediata.

En cualquier caso, de conformidad con la legalidad vigente, la ecuacién de canje y el
patrimonio aportado serian objeto de valoracion por un experto independiente designado a
estos efectos por el Registro Mercantil. Adicionalmente, la Sociedad Oferente preve gue el
Consejo de Administracion de Urbis contarfa, en su caso, con la opinién de un experto
independiente distinto del designado por el Registro Mercantil quien emitiria un informe
suplementario que se pondria a disposicién de los accionistas de Urbis.

Asimismo, la Sociedad Oferente adoptarfa las medidas necesarias para cumplir con todos los
requisitos de informacién previstos en la normativa de mercado de vaiores en relacion con la
fusion, inctuyendo la elaboracién, en su caso, del correspondiente documento de registio ©
documento equivalente, salvo que Reyal tuviera que proceder a la exclusion de la cotizacidn
de las acciones de Urbis.

A fecha del Folleto, Reyal no tiene intencidn de efectuar otras operaciones societarias en
relacion con Urbis o las sociedades de su grupo diferentes a tas descritas en el Folieto.

Negociacién de las acciones de Urbis y Reyal

Es intencion de la Sociedad Oferente que ias scciones de Urbis sigan cotizando en las Bolsas
de Valores de Madrid, Barcelona y Bilbao y que se sigan negociando a traves del Mercado
Continuo, con independencia del proceso de reorganizacion a que se refiere el epigrafe
anterior,

Del mismo modo, en el supuesto de realizarse ja integracion de Reyal y Urbis a que se refiere
el epigrafe anterior mediante fusién en la que Reyal fuese la sociedad absorbente, ta Sociedad
Oferente tiene 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 estdn admitidas a
cotizacion las acciones de Urbis.

En consideracién de lo anterior, al objeto de ampliar la difusién accionarial de Ja sociedad
resultante de la fusién y mejorar la estructura financiera del grupo, la Sociedad Oferente tizne
intencion de realizar una oferta piblica de suscripeion de acciones. No obstante, & fecha del
Folleto, la Sociedad Oferente no ha adoptado ninguna decisién respecto a la realizacién de
dicha oferta piblica de suscripcion, ni respecto al momento, términos y condiciones en que se
realizaria o que, en todo caso, dependerd del nive! de aceptacion de la Oferta y de las
circunstancias de mercado en cada momento.

En cualquier caso, si como consecuencia del elevado nivel de aceptaciones de la Oferta, la
difusion de la accién de Urbis no permitiera el mantenimiento de esta sociedad en Bolsa, la
Sociedad Oferente tiene la intencion de iniciar antes del 30 de junio de 2007 las operaciones
necesarias para el mantenimiento de ias acciones de Urbis, o las que pudieran sustituirlas en
un eventual proceso de fusion con Reyal, en Bolsa con una difusion accionarial adecuada
siempre que resulte posible de acuerdo con la normativa aplicable. Si dichas actuaciones no se
hubieran iniciado o no pudieran iniciarse antes del 30 de junio de 2007, la Sociedad Oferente
se compromete a promover dentro del mismo plazo los tramites para ia exclusién bursatil de
Urbis.



La exclusién de cotizacién se realizaria mediante una oferta de exclusién o cualguier otro
procedimiento que asegurase la proteccién de los accionistas minoritarios, lo que podria
conllevar el mantenimiento de una orden de compra permanente en el mercado. La exclusion
de cotizacion se realizaria en todo caso en cumplimiento de los requisitos legales exigibles y,
en particular, los previstos en os articulos 34 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores v 7 del Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julio, y en todo caso se aportaria un
informe realizado por un experto independiente.

Dividendos de Urbis y sus filiales

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

Estatutos Sociales de Urbis

A fecha del Folleto la Sociedad Oferente no tiene intencion de modificar los estatutos sociales
de 1a Sociedad Afectada con posterioridad a la liquidacién de esta Oferta, sin perjuicio de
aquetlas modificaciones estatutarias que pudieran derivarse de las operaciones societarias
indicadas en el epigrafe relativo a la reorganizacién del grupo Urbis,

Organo de administracion de Urbis y gobierno corporativo

Es intencion de la Sociedad Oferente proceder a la renovacion del Consejo de Administracion
de Urbis para adecuar su composicion a la situacion resultante tras la liquidacién de la Oferta.
En particular, es intencién de la Sociedad Oferente designar a la mayoria de los miembros del
Conseijo de Administracién de Urbis, de forma que Reyal esté representada en el Consejo de
Administracién de Urbis, al menos, en proporcion 2 su participacion en la Sociedad Afectada
tras la liguidacian de la Oferta.

A estos efectos, en el Acuerdo con Banesto descrito en el apartado 1.8 del Folleto, se prevé
que tan pronto como se anuncie el resultado de la Oferta Banesto cursara instrucciones a sus
representantes en el Consejo de Administracion de Urbis para que promuevan la convocatoria
de una reunién del Consejo de Administracidn en Ja que los consejeros externos dominicales
que representan a Banesto (que en la actnalidad son 4) presenten su dimisién y se proceda
simultdneamente al nombramiento por cooptacion como nuevos consejeros de las 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 Folleto, ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A.
aceptara la presente Oferta, la Sociedad Oferente tiene igualmente intencion de promaover en
dicha reunion del Consejo la sustitucion de los consejeros exterpos dominicales que
representan a ACS, Actividades de Construccidn y Servicio, S.A. por nueves consgjeros
designados por Ia Sociedad Oferente.

Dado que la Sociedad Afectada es una sociedad cotizada, es intencién de Ja Sociedad
Oferente que Urbis continlie observando las recomendaciones de buen gobierno corporativo
en la forma en que viene haciéndolo hasta ahora. En particular, y por fo que respecta al
nimero de conseieros independientes, es intencion de la Sociedad Oferente que la presencia
de éstos en el consejo sea proporcional al capital flotante tras la liquidacion de la Oferta.




A fecha del Folleto, la Sociedad Oferente no tiene intencion de modificar el nimero de
miembros que componen el Consejo de Administracién de Urbis, salvo que sea necesario a
efectos de conseguir la composicién anteriormente sefialada.

En el supuesto de que Reyal fuera Ja sociedad absorbente en la fusidn con Urbis, y sus
acciones fueran admitidas a negociacion en Bolsa, ja Sociedad Oferente tiene intencién de
dotar a Reyal de unos estatutos sociales y un 6rgano de administracion equivalentes a los de
Urbis, asi como de observar las secomendaciones de buen gobierno corporativo gue como
sociedad cotizada le serfan aplicables.

4.2 Posibilidad de que el resultado de la Oferta quede afectado por la Ley 16/1989,
de 17 de julio, de Defensa de la Competencia o por el 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 operacion de concentracion econdmica de dimension comunitaria
sometida al Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, por no ajeanzar los umbrales
de cifra de negocios contemplados en su articulo 1. Por consiguiente, no se notificard la
operacion a la Comision Europea.

De conformidad con lo indicado en el articulo 14.1 de la Ley 16/1989, de 17 de julio, de
Defensa de la Competencia, la operacion de concentracién derivada de la presente Oferta esta
sometida a la autorizacion del Servicio de Defensa de la Competencia. A estos efectos, la
Sociedad Oferente notificd con fecha 3 de agosto de 2006 al Servicio de Defensa de la
Competencia (Secretaria General de Politica Econémica y Defensa de la Competencia) la
operacion resultante 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 dispuesto la no remision del
Expediente al Tribunal de Defensa de ja Competencia, por 1o cual debe entenderse que no se
opone a la operacién notificada.

3. DISPONIBILIDAD DEL FOLLETO EXPLICATIVO Y DE LA DOCUMENTACION
COMPLEMENTARIA

El Folleto Explicativo de ta presente Oferta y la documentacién complementaria que lo
acompaiia estaran a disposicién de los accionistas de la Sociedad Afectada a partir del dia
siguiente a la publicacion del primero de los anuncios a los que se refiere el articulo 18 del
Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, sobre Régimen de Ofertas Piblicas de Adquisicion
de Valores, en los domicilios de la Sociedad Oferente (Ayala, 3, 28001, Madrid) y de la
Sociedad Afectada (General Pardifias, 73, 28006, Madrid), de las Sociedades Rectoras de
Bolsas de Madrid (Plaza de la Leaitad 1, 28014, Madrid), Barcelona (Paseo de Gracia 19,
08007, Barcelona), Bilbao (Calle José Maria Olabarri 1, 48001, Bilbao) y Valencia (Calie
Libreros 2-4, 46002, Valencia) y en el domicilio de Santander Investment Boisa, Sociedad de
Valores, S.A. en calidad de entidad encargada de la fiquidacién de ta Oferta {Avenida de
Cantabria, s/, Boadilla del Monte, 28660, Madrid}.

Igualmente, y como maximo en el plazo indicado anteriormente, el Folleto Explicativo y la
documentacion complementaria podran consultarse en los registros publicos de la CNMV (en
Madrid, Paseo de ia Castellana nimero 15, y en Barcelona, Paseo de Gracia ntimero 19) y,
dnicamente el Folieto Explicativo y el modelo de anuncio, en la pagina web de ja CNMV
(www.cnmv.es) y en la pagina web de Urbis (www urbis.es).



La presente Oferta se dirige 2 todos los titulares de acciones de Urbis cualquiera que sea su
nacionalidad o lugar de residencia, si bien el Folleto Explicativo y su contenido no
constituyen una realizacién o difusion de la Oferta en una jurisdiccién donde su formulacion o
difusién pudiera resultar ilegal. En consecuencia, el Folleto y sus anexos no se remitirdn por
correo, 1 de nipguna otra manera se distribuirdn o enviardn a cualguier jurisdiccion o
territorio en el cual esta Oferta pudiera resultar ilegal o donde se exigiese el registro de
documentacion adicional al Folleto, y las personas que reciban jos mencionados documentos
1o podran distribuirles ni enviarios a las citadas jurisdicciones o territorios.

En particular, ¢l Folfeto Explicativo y sus anexos no seran distribuidos mediante el sisterna
postal de jos Estados Unidos de América o de cualquier otra forma o medio enviados 0
distribuidos a, en o hacia los Estados Unidos de América. El Folleto no es un documento de
oferta ni constituye una oferta de venta o una solicitud u oferta de compra de valores en fos
Estados Unidos de América.

Madrid, a [ ] de } de 2006

Sr. D. Rafael Santamaria Trigo
En nombre y representacién de Construeciones Reyal, S.AU.




