Comision Nacional del Mercado de Valores
Direccion General de Mercados ¢ Inversores
Paseo de la Castcllana, 19

28046 Madrid

Madrid, 24 de julio de 2006

Muy secfiores nuestros:
Modelo de Anuncio

Por la presente poncmos en su conocimiento que hemos advertido que, debido a un error, la
version escrita y electronica del Modelo de Anuncio de la Oferta Publica de Adquisicion de
acciones de Inmobiliaria Colonial, S.A. formulada por Grupo Inmocaral, S.A. que
actualmente figura en la pagina web y los registros oficiales de la Comisidén Nacional del
Mercado de Valores difiere de la version definitiva, tanto escrita como electréonica, del
mismo.

Mis concretamente, en la version que ahora se acompafia sc ha corregido un error tipografico
cn la pagina 4, y se ha afiadido un nuevo apartado 4.4.

En consecuencia, acompafiamos a la presente carta un nuevo Modelo de Anuncio y un nuevo
archivo informatico que incluyce la version definitiva del mismo.

Lamentando los inconvenientes que les hayamos podido ocasionar, les saluda atentamente,

'D. Mariano Miguel Velasco



MODEILO DE ANUNCIO

OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES DE
INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.
FORMULADA POR GRUPO INMOCARAL, S.A.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores ha autorizado con fecha [ ] de julio de 2006
la Oferta Pablica de Adquisicion de las acciones de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.
formulada por GRUPO INMOCARAL, S.A. (en adelante, la Oferta).

La Oferta sc regird por la 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 Publicas de Adquisicion de
Valores, y demas legislacion aplicable, de acucrdo con las siguientes condiciones:

1. ELEMENTOS SUBJETIVOS DE LA OFERTA
1.1 Sociedad Afectada

La sociedad afectada por la Ofcrta cs Inmobiliaria Colonial, S.A. (en adelante, la Sociedad
Afectada o Colonial), sociedad anénima espafiola, con domicilio social en Barcelona,
Avenida Diagonal 532, y provista de C.LF. A-08061426.

La totalidad de las accioncs de la Sociedad Afectada estan integramente suscritas y
desembolsadas y s¢ encucentran representadas por medio de anotaciones en cuenta. Todas ellas
estan admitidas a negociacion bursitil en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, y se
negocian a través del Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (“SIBE”).

1.2 Sociedad Oferente

La Oferta se formula por Grupo Inmocaral, S.A. (en adelante, el Oferente, la Sociedad
Oferente o Inmocaral), sociedad andénima, de nacionalidad espafiola, con domicilio social en
Madrid, calle Pedro de Valdivia, nimero 16 y provista de C.LF. A-28027399.

El capital social de Inmocaral asciende a 122.027.487,36 euros, representado por una serie
tnica de 1.016.895.728 acciones ordinarias de 0,12 curos de valor nominal cada una de ellas.
T.a totalidad de las acciones de Inmocaral estin integramente suscritas y desembolsadas.
Todas ellas estan admitidas a negociacion bursatil en las Bolsas de Valores de Madrid y
Barcelona, y se negocian a través del SIBE, a excepceion de las 881.613.034 acciones eniitidas
como resultado del primer y scgundo aumentos de capital descritos en el apartado 1.3
siguiente, cuya admision a negociacion se encuentra pendiente y estd prevista para una fccha
cercana al 1 de agosto de 2006, de conformidad con la informaciéon contenida en la Nota
Sobre Acciones mnscrita en los registros oficiales de la CNMYV con fecha 5 de julio de 2006,
relativa a las ampliaciones de capital de Inmocaral descritas en el apartado 1.3 siguiente, y
que esta disponible en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es).

1.3 Estructura del grupo de la Sociedad Oferente

Estructura antes de los aumentos de capital

Inmocaral es la sociedad dominante de un grupo de sociedades a los efectos de lo dispuesto en
cl articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio del Mercado de Valores y del articulo 42 del

Cédigo de Comercio. A su vez, Inmocaral cstaba controlada en ¢l momento de presentacion
de 1a Oferta a los efectos de los referidos articulos por D. Luis Manuel Portillo Mufioz, quien,



con anterioridad a la ejecucion de los aumenlos de capital que se describen a continuacion, se
imputaba 101.052.978 acciones de Inmocaral, representativas de un 74,70% de su capital
social.

Con anterioridad a la ejecucion de los aumentos de capital que se describen a continuacion,
los acclonistas que ostentaban una participacion significativa en su capital social, segin ésta
se define en el Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo, eran:

Nombre del accionista Total acciones % Total
D. Luis Manuel Portillo Mufio! 101.052.978 74,70
Diia. Alicia Koplowitz Romero de Juseu? 12.322.807 9.11

(1) D. Luis Manuel Portillo Mufioz ostenta su participacion a través de Inversiones Empresariales Tersina, S.L.U.,
Desarrollo Empresarial Quctro, S.L.U. y Grupo Portival, S.L.
(2) Diia. Alicia Koplowitz Romero de Juseu ostenta su participacion a través de Feynman Capital, S.1..

La participacion de Dfa. Alicia Koplowitz Romero de Juseu y D. Luis Manucl Portillo
Mufioz incluye 7.058.824 acciones de Inmocaral adquiridas a D). Ratfael Del Pino Moreno (a
razon de 3.529.412 acciones cada uno) ¢l 22 de junio de 2000 a un precio de 4 euros por
accién, lo que representa la totalidad de la participacién accionarial que éste ostentaba en
Inmocaral a través de la sociedad Polan, S.A.

Estructura final

La junta gencral dc accionistas de Inmocaral celebrada el 29 de junio de 2006 acordo tres
aumentos dc capital consecutivos por un importe nominal maximo conjunto de hasta
1.204.040.950,32 euros, mediante la cmision de un maximo de 10.033.674.586 nuevas
acclones ordinarias, lo que supone una ampliacidon por importe efectivo maximo conjunto de
22.074.084.089,20 curos.

La finalidad de esta operacidon cs llevar a buen término las previsiones relativas al proceso de
reorganizacion societaria de Inmocaral que sc detallaban en el folleto explicativo de la oterta
publica dc adquisicién formulada el 25 de agosto de 2005 por Inversiones Empresariales
Tersina, S.1..U. y Desarrollo Empresarial Quetro, S.L.U. sobre ¢l 100% del capital social de
Inmocaral, que fuc autorizado por la Comision Nacional del Mercado de Valores (“CNMV™)
el 11 de octubre de 2005.

Segun se describe en el apartado 2.5 siguicnte, se prevé que parte del importe efectivo del
segundo aumento de capital y la totalidad del tercer aumento de capital se destine a cumplir
con las obligaciones de pago derivadas de la Oferta.

La operacion de capitalizacion se estructura en dos aumentos de capital social con exclusién
del derecho de suscripeion preferente vy en un tercero sin exclusion de derechos de
suscripeion preferente. Los aumentos de capital tienen las siguientes caracteristicas:

(i)  Primer aumento _dg¢_capital social: mediante aportaciones no dinerarias por importe
nominal de 23.797.053,48 euros, mediante la emision de 198.308.779 accioncs nucvas
de 0,12 euros de valor nominal cada una, de la misma clase y scric que las existentes,
representadas mediantc anotaciones en cuenta, con una prima de emision de 2,08 euros
por accion, lo que supone una ampliacion por importe efectivo de 436.279.313,80
euros, y con exclusion total del derccho de suseripeion preferente de los accionistas,




(i1)

(iii)

El primer aumento de capital ha sido suscrito por D. Luis Manuel Portillo Mufioz a
través de diversas sociedades controladas por €l.

Segundo aumento de capital social: mediante aportacioncs dinerarias por importe
nominal de 81.996.510,60 euros, mediante la emision de 683.304.255 acciones nuevas
de 0,12 euros de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las existentes,
representadas mediante anotaciones en cuenta, con una prima de emision de 2,08 euros
por accion, lo que supone una ampliacion por importe efectivo de 1.503.269.361 euros,
y con exclusion total del derecho de suscripeion preferente de los acciomstas. Las
aportaciones dinerarias dirigidas a suscribir este aumento de capital consisten en:

(a) el precio obtenido en la venta previa a Inmocaral de determinados activos
inmobiliarios o participaciones de control en el capital de sociedades cuyos
activos principales son inmobiliarios; y

(b) aportaciones dincrarias dircctas.

Los accionistas y los terceros inversores que han suscrito el segundo aumento de capital
se detallan en el Folleto Explicativo de la Oferta (el “Folleto” o el “Folleto
Explicativo™).

Tercer aumento de capital social: mediante aportaciones dinerarias por importe nominal
de hasta 1.098.247.386,24 curos, mediante la emision de un maximo de 9.152.001.552
acciones nuevas de 0,12 euros de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que
las existentes, representadas mediante anotaciones en cuenta, con una prima de emision
de 2,08 euros por accion, lo que supone una ampliacidén por importe efectivo maximo
de 20.134.535.414,40 curos, y sin cxclusion del derecho de suseripeidn preferente de
los accionistas, Las acciones se emitiran en la proporcion de 9 acciones nuevas por cada
accion antigua.

La finalidad perscguida por este aumento de capital y, por tanto, la razén que lo
justifica, es permitir que los accionistas que no han participado c¢n los dos primeros
aumentos de capital puedan suscribir acciones al mismo tipo de emisién que el fijado
para ¢l primer y segundo aumentos de capital. En coherencia con dicha finalidad, los
acclonistas y terceros inversores que han suscrito acciones en los dos aumentos de
capital previos, han asumido por escrito ¢l compromiso cxpreso de renuncia al ¢jercicio
de sus derechos de suscripcion preferente sobre las acciones nuevas emitidas con cargo
al terccro de los aumentos de capital correspondientes a las acciones suscritas en el
primer y segundo aumentos de capital (renuncia que D. Luis Manuel Portillo Muifioz ha
hecho extensiva a las accioncs titularidad de Inversiones Empresariales Tersina, S.L.U.
y Desarrollo Empresarial Quetro, S.L.U. adquiridas a través de la ofcrta pablica de
adquisicion de acciones de Inmocaral formulada por las citadas entidades y autorizada
por la CNMV el 11 de octubre de 2005), asi como un compromiso de no transmision de
sus derechos de suscripcion preferente durante el periodo de negociacion de los
derechos de dicho aumento,

No obstante, se hace constar que dichos accionistas e inversores podran adquirir
derechos de suscripcion preferente de los accionistas minoritarios (si éstos deciden
negociarlos) y por tanto aumentar su participacion en la Sociedad Oferente.

Como consecuencia de la renuncia indicada anteriormente, esta previsto que el tercer
aumento de capital quede parcialmente suscrito, y que se emitan un maximo de
339.832.152 acciones, lo que implicaria un aumento por importe nominal de hasta



40.779.858,24 curos, lo que supondria un aumento por importe efectivo maximo de
747.630.734 40 curos.

Diia. Alicia Koplowitz Romero de Juseu ha manifestado a la Sociedad su compromiso
de suscribir en el tercer aumento de capital un total de 110.905.263 acciones, por
imporle nominal de 13.308.631,56 curos, ¢ importe cfectivo de 243.991.578,60 curos.

D. Luis Manuel Portillo Mufioz ha manifestado a la Sociedad Oferente su intencion de
gjercitar los derechos de suscripcion preferente correspondientes a las 3.529.412
acciones adquiridas a D. Rafael Del Pino Moreno, cn el tercer aumento de capital.

A fecha del Folleto han sido ejecutados el primer y segundo aumentos de capital, con fecha 3
de julio de 2006, e nscritos en el Registro Mercantil de Madnd con fecha 4 de julio de 2006.

A continuacion se incluye un cuadro descriptivo de la eventual estructura accionarial de la
Sociedad Oferente en el supuesto de que las tres ampliaciones de capital social mencionadas
sean totalmente suscritas y desembolsadas en los términos anteriormente expuestos:

Accionista N" de accjfnes (%'ci(:’?;:] el
D. Luis Manucl Portillo Mufioz 520.917.191 38,29%
Nozar, S.A. 138.636.364 10,22%
Diia. Alicia Koplowitz Romero de Juscu' 129.802.949 9.57%
D. Rafael Santamaria 69.398.029 5.12%
D. José Ramon Carabante 67.911.912 5,01%
Global Consulting Partners, S.A. 50.000.000 3,69%
D. Aurclio Gonzalez Villarejo 29.545.455 2,18%
D. Domingo Diaz de Mera 22.727.273 1,67%
Caja Duero 22.7727.273 1,67%
D. Juan Gracia Jiménez 15.909.091 1,17%
D. Antonio Barco Fernandez 13.636.364 1,01%
D. Ignacio Barco Fernandez 13.636.364 1,01%
D. Julio Mateo Cardiel 13.636.364 1,01%
D. Julio Garcia Alberca 11.363.636 0,83%
D. Francisco Javier Amat Vargas 10.313.273 0,76%
D. Angclo Ribeiro Batista 10.313.273 0,76%
D. Mariano Miguel Velasco 4.005.978 0,30%
Resto (Free-Float) 212.187.091 15,63%
Total 1.356.727.880 100,00%

(1) De confornmudad con el Hecho Relevante de 14 de julio de 2006, entre el 10 y el 14 de julio el grupo
Omega Capital (a través del que ostenta su participacion en Inmocaral Dfia. Alicia Koplowitz Romero de
Juscu) ha vendido 6.695.162 acciones y, simultaneamente, ha comprado en el mercado 1.474.449 derechos de
suscripeion preferente, con el objetivo, en todo caso, de mantener al menos ¢l porcentaje de participacion cn
Inmocaral antcrior a los aumentos dc capital (que era del 9,11%). La suma de las acciones actualmente
poscidas y de las correspondientes a los derechos de suscripcién que actualmente posee representaria, tras el
tercer aumento de capital, un 9,57% del capital social de Inmocaral



Tras los aumentos de capital previstos, ninguna persona fisica o juridica, aislada o
conjuntamente, directa o indirectamente, controlara Inmocaral de conformidad con €l articulo
4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio del Mercado de Valores y el articulo 42 del Cédigo de
Comereio.

14 Acuerdos entre la Sociedad Oferente y accionistas de la Sociedad Afectada

Caixa D’Estalvis 1 Pensions de Barcelona (“la Caixa”), Caixa Holding, S.A., Socicdad
Unipersonal (“CHD”) y Caixa Barcelona Seguros de Vida, S.A., de Seguros y Reaseguros
(“CAIXAVIDA”), titulares en conjunto de un total de 23.501.467 acciones dc Colonial,
representativas de un 39,37% de su capital social, han suscrito €l 6 de junio de 2006 un
acuerdo con la Sociedad Oferente (el “Acuerdo con Caixa”)en virtud del cual:

() Inmocaral manifiesta de forma expresa su intencion de presentar una oferta publica de
adquisicién de acciones de la Sociedad Afectada por el 100% de las acciones emitidas
por csta Gltima a un precio de 63 euros por accion; y

(b) “La Caixa”, CHD y CAIXAVIDA sc comprometen a aceptar de forma irrevocable
dicha oferta y proceder, en el marco de la misma, a la venta y transmision de las
acciones de su titularidad, libres de cualesquiera cargas y gravamenes, al precio y en
las demas condiciones establecidas en el Folleto, incluso en el supuesto de que un
tercero anuncie o presente una oferta publica de adquisicién de acciones cuyo precio
o valor fuese superior al precio de la presente Oferta.

I.as partes han acordado de forma cxpresa que, aun en el caso en que la Sociedad Oferente
mejore el precio de la presente Oferta, “la Caixa”, CHD y CAIXAVIDA venderén y
transmitiran a la Sociedad Oferente, que comprara y adquirird, las acciones de la Sociedad
Afectada de su titularidad por el precio de 63 euros por accion.

Al margen del Acuerdo con Caixa no existe ningun otro acuerdo o pacto de cualquier
naturaleza verbal o cscrito entre el Oferente, las sociedades de su grupo, la Sociedad
Afectada, las sociedades de su grupo, sus respectivos acclonistas o los miembros de sus
respectivos organos de administracion en relacién con la presente Oferta. Tampoco se han
reservado ventajas especificas algunas a los miembros del 6rgano de admimstracion de la
Sociedad Afectada.

El Acuerdo con Caixa no implica ni implicara en el futuro un trato discriminatorio entre “la
Caixa” (o las sociedades de su grupo) y los restantes accionistas de Colonial, y del referido
Acucrdo con Caixa no se deriva ninguna contraprestacion adicional o diferente al precio de la
presente Oferta a favor de “la Caixa™ (o las sociedades de su grupo).

A la [echa del Folleto, y al margen de las noticias aparecidas en prensa relativas a la supuesta
intencion de Mutua Madrilefia Automovilista de aceptar la Oferta, segin lo manifestado por
su presidente, la Sociedad Oferente desconoce si otros accionistas de Colonial distintos de “la
Caixa” tienen intencion de aceptar la Oferta, y ID. Luis Manuel Portillo Mufioz ha comunicado
a la Sociedad Oferente que desconoce si otros accionistas de Colonial distintos de “la Caixa”
tienen inteneidn de aceptar la Oferta.

2. ELEMENTOS OBJETIVOS DE LA OFERTA
2.1 Valores a los que se extiende la Oferta

La presente Oferta se extiende a la adquisicion del 100% de las acciones de Colonial.



El capital social de Colonial esta dividido en un total de 59.695.715 acciones al portador, dc
3,00 € de valor nominal cada una, de la misma clase y serie, representadas mediantc
anotaciones en cuenta y suscritas v desembolsadas en su totalidad. Dichas acciones estan
admitidas a negociacion en lag Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, e integradas en el

SIBE.

Los términos de la Oferta son idénticos para la tolalidad de las acciones de la Sociedad
Alectada a las que sc extiende la misma.

Todas las acciones a las que se extiende la Oferta deberdn ser entregadas con todos los
derechos politicos y econdmicos que les son inherentes y deberan ser trasmitidas libres de
cargas, gravamenes, o derechos de terceros que limiten los derechos politicos o economicos
de dichas acciones o su transmisibilidad, por personas legitimadas segin el registro contable,
de forma que Inmocaral adquiera la propiedad plena irreivindicable de las acciones de
Colonial de acuerdo con el articulo 9 de la T.ey 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores.

Colonial 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
suscripeion o adquisicion de acciones. Tampoco existen acclones sin voto en Colomal.

2.2 Contraprestacion ofrecida por los valores

La Ofcrta s¢ formula como compravenia. Inmocaral ofrece como contraprestacion a los
accionistas de Colonial que acepten la Oferta la cantidad de SESENTA Y TRES EUROS
(63 €) por cada accion de Colonial.

La contraprestacion sera hecha efectiva en su totalidad en metilico vy se abonara segun lo
dispuesto en el apartado 3.2 siguiente.

2.3 Niimero maximo y minimo de valores a los que se extiende la Oferta

La Oferta se dirige a CINCUENTA Y NUEVE MILLONES SEISCIENTAS NOVENTA'Y
CINCO MIL SETECIENTAS QUINCE (59.695.715) acciones de Colonial, represcntativas
del 100% de su capital social.

El numero minimo dec accioncs al que sc condiciona la efectividad de la Oferta es de
VEINTITRES MILLONES QUINIENTOS UNA MII. CUATROCIENTOS SESENTA Y
SIETE (23.501.467) acciones de Colonial, representativas de un 39,37 % de su capital social.

De acuerdo con lo indicado e¢n ¢l apartado 1.4 anterior, Caja de Ahorros v Pensioncs dc
Barcelona (“la Caixa™), y las sociedades filiales de ésta, Caixa lolding, S.A. y Caixa
Barcelona Seguros de Vida, S.A. de Seguros y Reascguros, s¢ han comprometido a aceptar la
Oferta con la totalidad dc las acciones de las que son respectivamente titulares, esto es, un
total de 23.501.467 acciones, representativas de un 39,37 % del capital social de Colonial.

El numero minimo de acciones al que sc condiciona la oferta coincide con el nimero total de
acciones ostentado por “la Caixa”, de manera que con su sola aceptacion quedard cumplida
dicha condicidn.

A fecha del Folleto, la Sociedad Ofcrente no tiene intencion de renunciar al ndmero minimo
de valores a cuya adquisicion se condiciona la efectividad de la Oferta.



Inmocaral, 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 cualquicra de los
anteriores, no adquirirdn, dirccta o indirectamente, por si o por persona interpuesta, acciones
de Colonial fuera del procedimiento de la Oferta desde la presentacion de la misma hasta la
publicacion de su resultado.

En caso de resultado negativo de la Oferta, ni ¢l Oferente, ni las sociedades pertenecientes al
grupo del que forma parte, ni sus respectivos administradores o dircctivos, ni quienes hayan
promovido la oferta en su propio nombre pero por cuenta o de forma concertada con los
anteriores, podran promover otra oferta publica de adquisicién respecto de los mismos valores
hasta transcurridos seis meses desde la publicacidn del resultado de la Oferta, ni adquirir
valores dirccta o indirectamente en cuantia que obliguc a [ormularla, en aplicacion de lo
dispuesto en el articulo 30.2 del Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julio.

24 Garantias constituidas por la Sociedad Oferente para la liquidaciéon de la Oferta

Con el fin de garantizar la ejecucion y ¢l pago del precio de las compraventas que tengan
lugar como consccuencia de la Oferta, Inmocaral ha presentado ante la CNMV un aval
bancario otorgado por The Royal Bank of Scotland, plc, Sucursal en Espafa, por importe total
de tres mil sctecientos sesenta millones ochocientos treinta ml cuarenta y cinco curos
(3.760.830.045 €), que cubre Integramente la contraprestacion ofrecida por el conjunto de los
valores a los que se extiendc la Oferta.

2.5 Financiacion de la operacion

il Ofcrente ticne previsto financiar el pago de la contraprestacion de la Oferta mediante una
combinacion de recursos propios (procedentes de los aumentos de capital que sc deseriben en
¢l apartado 1.3 anterior, cuyo importe maximo efectivo es de 1.921.364.383 curos, y dc la
caja actual de la sociedad, que asciende aproximadamente a 40.000.000 euros) y recursos
ajenos (procedentes de la financiacion bancaria que se describe a continuacion),

Con el fin de garantizar en la fecha de liquidacidn de la Oferta la disponibilidad de los fondos
necesarios para atender ¢l pago de la contraprestacion maxima, Inmocaral suscribié el 12 de
junio de 2006 con Goldman Sachs Credit Partners, I..P. y The Royal Bank of Scotland plc un
contrato de financiacién inicial a tipos de mercado y por un importc mdximo dc
3.760.830.045 euros, con vencimiento a 31 de octubre de 2006 (la “Financiacion Inicial”).

Adicionalmente, Inmocaral ha obtenido de las mismas entidades financieras un compromiso
firme de financiacion bancaria que tiene por objctlo sustituir la Financiacion Inicial antes del
31 de julio de 2006, que a fecha del presente Follcto s¢ cncuentra en proceso de
documentacion (la Financiacidn), consistente en lineas de crédito concedidas por Goldman
Sachs Credit Partners, L.P. y The Royal Bank of Scotland Plc por un importe conjunto de
6.519.000.000 euros.

Del total importe de la Financiacién, los siguientes tramos podrin utilizarse, cntre otros fines,
para financiar, en la parte que sea necesaria, la contraprestacion de la Oferta (la “Deuda de
Adquisicion™):

(a) Un tramo de financiacion a plazo por un importe maximo de 2.308.000.000 euros (el
“Préstamo a Plazo™);

(b) Un tramo de financiacion adicional por un importe maximo de 875.000.000 curos (cl
“Préstamo Adicional™); y




(c) Un tramo de [inanciacién subordinada a plazo por un importc maximo de
823.000.000 euros (el “Préstamo Subordinado”).

El resto del total importe de la Financiacion se destinara a la Deuda de Refinanciacion, tal
como se describe en el apartado 4.1 siguiente.

A la [echa dcl Tolleto, y asumiendo un nivel de aceptacién de la Oferta y un nivel de
suscripeion del tercer aumento de capital del 100%, el Oferente tienc previsto disponer del
Préstamo a Plazo y del Préstamo Adicional para el pago del precio de la Oferta en un importe
aproximado de 1.840 millones de euros (financiando el pago del resto del precio de la Oferta
con recursos propios, aproximadamente 1.921 millones de curos), conforme al siguiente
detalle:

(1) 965 millones de euros del Préstamo a Plazo; y
(ii) 875 millones de euros del Préstamo Adicional.

Asumiendo que el tercero de los aumentos de capital descritos en el apartado 1.3 anterior sea
intcgramente suscrito, el Oferente no tiene previsto utilizar el Préstamo Subordinado para
financiar la contraprestacion de la Oferta, sin perjuicio de la posibilidad de destinarlo a
financiar una eventual oferta publica de adquisicion de acciones de Société Fonciere
Lyonnaise, sociedad cotizada en la Bolsa de Paris (Euronext) y participada en un 79,57% por
Colonial.

No obstante lo anterior, tanto el uso de los tramos como la disposicion de cantidades de cada
tramo podrian variar si ¢l nivel de aceptacion de la Olerta o la suscripeion del tercer aumento
de capital fuesen inferiores al 100%.

En el Folleto se contiene una descripeidn detallada de la Financiacidn, sus caracteristicas y
condiciones, asi como del servicio financiero de la deuda.

2.6 Condiciones a las que esta sujeta la Oferta

La efectividad de la Oferta se condiciona a la adquisicién de un minimo de VEINTITRIS
MILLONES QUINIENTOS UNA MIL CUATROCIENTOS SESENTA Y SIETE
(23.501.467) acciones de Colonial, representativas de un 39,37 % de su capital social.

Inmocaral declara que la anterior es la dnica condicion 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 esta sometida a ninguna condicidn de las previstas en ¢l articulo 21
del citado Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio.

3. ELEMENTOS FORMALES DE LA OFERTA
3.1 Plazo de aceptacion de 1a Oferta

El plazo de aceptacion de la Oferta es de dos (2) meses, que comenzara cn la misma fccha de
publicacion 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 el Boletin de
Cotizacion de las Bolsas de Valores de Madnd, Barcelona, Bilbao y Valencia y en dos
periddicos, uno de tirada nacional y otro de los de mayor difusion en el lugar de domicilio de
Colonial. A efectos de computo del referido plazo de dos (2) meses se incluird tanto el dia
inicial como el ultimo del referido plazo. Si el primer dia del plazo fuese inhabil a efectos de




funcionamicnto del SIBE, dicho plazo se miciaria el primer dia habil siguiente a efectos de
funcionamiento del SIBE. En el caso de que el ultimo dia del plazo fucsc inhabil a efectos de
tuncionamiento del SIBE, el plazo de aceptacion se extendera hasta el dia habil siguicntc que
lo fuera a efectos del SIBE.

En el caso de que el primero de los anuncios se publicase en los Boletines Oficiales de
Cotizacion de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, ¢l plazo de aceptacion se
iniciaria ¢l dia habil bursiatil siguiente a la fecha de la sesidn a que se refieran dichos
Boletines Oficiales de Cotizacion Barcelona en los que se hubieran publicado los anuncios.

3.2 Formalidades que deben cumplir los destinatarios de la Oferta para manifestar
su aceptacion, asi como la forma y plazo en cl que recibiran Ia contraprestacién

Las aceptaciones de los accionistas de la Socicdad Afectada seran irrevocables, salvo en los
supuestos contemplados en la ley, v no podran ser condicionales segin lo dispuesto en el
articulo 25.2 del Real Decreto 1197/1991. Las aceptaciones que no relnan estas
caracteristicas se reputaran invalidas y no podran ser admitidas.

Los titulares de acciones de Colonial deberan manifestar su aceptacion 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. A tal efecto, las
declaraciones de aceptacion se presentaran por cscrito a la entidad micmbro de lberclear
donde figuren depositados los valores, quien respondera de la titularidad y tenencia de los
valores a que se refieren dichas aceptaciones, asi como de la inexistencia de cargas,
gravamenes o derechos de terecros que limiten los derechos politicos o economicos de dichos
valores o su transmisibilidad. Las declaraciones de los titulares de acciones de la Sociedad
Afectada se acompanaran de la documentacion suficiente para que pueda producirse la
transmision de las acciones, y deberan incluir todos los datos identificativos exigidos por la
legislacion aplicable a este tipo de operacioncs.

En ningun caso se admitiran declaraciones de aceplacion respecto de acciones cuyas
referencias de registro sean posteriores al ultimo dia del plazo de aceptacién de la prescenice
Oferta. Es decir, aquellas acciones que sc¢ olrezcan en venta deberan haber sido adquiridas
como maximo cl dltimo dia del plazo establecido para la aceptacion de la Oferta,

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

En un plazo que no excedera 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, Bilbao y Valencia comunicaran a la CNMV el numero 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 la CNMV la informacion de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores
sobre el total de aceptacioncs dentro del plazo mencionado en el parrafo precedente, la
CNMYV comunicard en el plazo méaximo 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 Afcctada el resultado
positivo o negativo de la Oferta. Las Sociedades Rectoras de las Bolsas publicaran el
resultado, con su alcance concreto, no mas tarde del dia siguiente en ¢l Boletin de Cotizacion




de las referidas Bolsas, entendiéndose por fecha de publicacion del resultado de la Oferta la
fecha de la ses16n a la que se refieren los mencionados boletines.

La adquisicién dc las acciones comprendidas en todas las declaraciones de aceptacion
cursadas cn la presente Oferta se intervendra y liquidara por Caixa d’Estalvis 1 Pensions de
Barcelona (“]a Caixa”), actuando por cuenta del Oferente.

La liquidacion y ¢l pago de la contraprestacidn a los accionistas aceplantes de la Oferta sc
realizard, de acuerdo con el procedimiento establecido por la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (“Iberclear”).

Se considerara fecha de contratacion de la correspondiente operacion bursatil, la fecha de la
sesion a la que se refieran los Boletines de Cotizacion de las Bolsas de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia en los que se publique el resultado de la Oferta.

En caso de aumento de la contraprestacion de la Oferta, que conlleve su aceptacion por Caixa
D’Estalvis i Pensions de Barcelona (la Caixa™), Caixa Holding, S.A. y Caixa Barcelona
Seguros de Vida, S.A., de Seguros y Reaseguros a precio diferente en virtud de lo estipulado
cn ¢l Acucrdo con Caixa (descrito en el apartado 1.4 anterior), la Oferta se contratara y
liquidara de forma separada aunque cn la misma [echa y en ¢l mismo momento para las
aceptaciones cursadas por Caixa D’Estalvis 1 Pensions de Barcelona (“la Caixa”), Caixa
Iolding, S.A. vy Caixa Barcelona Seguros de Vida, S.A., de Seguros y Reaseguros, a 63 euros,
y para el resto de accpilantes al precio que en su caso resulte del aumento de la
conlraprestacion.

33 Gastos de 1a Oferta

Los titulares de acciones de Colomal que acepten la Oferta no soportaran gasto alguno ni por
los corretajes derivados de [a participacion obligatoria de un miembro del mercado espafiol en
la compraventa, ni por los canoncs de contratacion de 1a bolsa y de liquidacion de lberelear,
los 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 presente Oferta conforme a lo dispuesto en el apartado 3.4 siguiente.

En el supuesto de que intervengan por cuenta del aceptante otras entidades distintas de 1la
resefiada en el apartado 3.4 siguiente, serin a cargo del aceptante el corretaje derivado de la
participacion obligatoria de una entidad miembro del mercado y los demas gastos de la parte
vendedora de la operacion, excepto los canones de liquidacion de Iberclear y de contratacion
de 1as Bolsas de Valores, que seran satisfechos por la Sociedad Oferente.

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

Los gastos en que incurra la Sociedad Oferente como comprador seran, en todo caso, por
cuenta de ésta. Cualesquiera otros gastos distintos de los anteriormente resefiados seran
asumidos por quien incurra en ellos. En ¢l caso de resultado negativo de la Oferta, se
procedera a Ja 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 documentacidn seran por cuenta de la Sociedad Oferente.




Fmalmente, se¢ recomienda a los titulares de las acclones de la Socicdad Afectada que
consulten 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 la Sociedad
Oferente

T.a Sociedad Oferente ha designado a la Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelona (“la
Caixa”), con domicilio a estos efectos en la Avemida Diagonal 621-629, 08028 Barcelona, v
con C.LF. G-58.89999/8, como la entidad encargada de intervenir y liquidar por cuenta del
Oferente las adquisiciones de acciones de Colonial derivadas de la presente Oferta.

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

La finalidad de Tnmocaral con la presente Oferta es adquirir la mayoria de las acciones de
Colonial y tomar ¢l control de esta sociedad.

Lista operacion se enmarca dentro de la estrategia de la Sociedad Ofcrente de integrar en su
patrimonio una cartera significativa de activos patrimoniales de calidad que garanticen una
fuente de ingresos estables con exposicion menor a las fluctuaciones que pudieran producirse
en el sector inmobiliario.

La integracion del Oferente vy la Socicdad Afectada representara la creacion de uno de los
principales operadores en el mercado inmobiliario espafiol y curopco, con unos activos
valorados en mis de 7.000 millones de curos. Asimismo, la integracién de ambas compafiias
permitird la optimizacion de la gestion de las mismas asi como la obtencidn de potenciales
sinergias y economias de escala (cuyo importe no estd identificado a fecha del Folleto) gracias
al tamafio del nuevo grupo.

El encaje industrial entre Inmocaral y Colonial se plasmard, entre otros aspectos, en la
combinacion de los scgmentos de patrimonio y promocion de ambas socicdades. La
complementaricdad dec los activos de Inmocaral (principalmente solares para desarrollos
mmobiliarios) con los de Colonial (activos patrimoniales, principalmente oficinas, y suelo
para desarrollar promociones inmobiliarias en Madrid y Barcelona) ¢s clevado y permitira al
nuevo grupo tener un acceso mas amplio a todos los segmentos del mercado inmobiliario, asi
como reducir ¢l perfil de riesgo.

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

El objetivo del nuevo grupo scrd, asimismo, mantener un solido perfil financiero, con el
compromiso de continuar invirtiendo en negocios cstratégicos.

El nuevo grupo tendra una masa critica suficiente y una presencia destacada en el mercado dc
oficinas dec Madrid, Barcelona y Paris, con una base de activos de gran calidad de mas de 1,3
millones de metros cuadrados, una base de clientes diversificada y de reconocido prestigio y
una localizacion de los activos (Madrid, Barcelona y Paris) en dreas de robusta demanda de
alquiler de oficinas asi como escasas tasas de desocupacion.




En el area de promociones, el nuevo grupo tendra un banco de suelo de 3,2 millones de
metros cuadrados, principalmente en Sevilla (1,7 millones), Catalufia (0,7 millones) y Madrid
(0,7 millones), c¢iudades con altas expectativas de crecimiento de demanda de viviendas a
medio plazo y con menos ricsgo anic una posible ralentizacién del mercado inmobiliario
espafiol.

Es la intencion de la Sociedad Oferente mantener las sedes actuales del grupo en Madrid,
Barcclona y Parfs. Asimismo, estd previsto que la sociedad resultante de la integracion de
ambas compaifiias mantenga la marca Colonial.

Politica de empleo

Por las propias caracteristicas de ambas sociedades, sus equipos humanos son
complementarios. Inmocaral no tiene previsto cambios significativos respecto a las politicas
seguidas por Colonial y prevé la continuidad de la mayoria de los actuales directivos de
Colonial.

Actividad futura de la Sociedad Afectada. Activos y pasivos

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

A la fecha del Folleto, Inmocaral no ticne plan o inteneidn alguna respecto a la utilizacion o
disposicion de los activos de Colonial o las sociedades de su grupo fuera del curso ordinario
de sus negocios y la practica habitual de la compafiia.

A la fecha del presente Folleto, Inmocaral no tiene intencidén de (ransmitir acciones de
Colonial con posterioridad a la liquidacion de 1a Oferta.

Como se ha indicado en ¢l apartado 2.5 anterior, parte de la Financiacion podra destinarse a
refinanciar deuda existente de Inmocaral (o proveniente de los activos aportados al patrimonio
de Inmocaral tras la ejecucion del primer y scgundo aumentos de capital que se describen en
el apartado 1.3 anterior), Colonial y Société Fonciére Lyonnaise (la “Deuda de
Refinanciacion™).

La Dcuda de Refinanciacion esta estructurada en los siguientes tramos:

() Un tramo para la refinanciacion de deuda de Inmocaral por un importe maximo de
756.000.000 euros, destinado a la refinanciacidon de deuda de promociones y
desarrollo de suelo de Inmocaral, asi como para usos generales de Inmocaral (¢l
“Tramo de Promociones y Desarrollos de Suelo de Inmocaral™);

(b) Un tramo para la refinanciaciéon de deuda de Colonial por un importe maximo
688.000.000 euros, destinado a la refinanciacion de deuda dec promocioncs y
desarrollo de suelo de Colonial, asi como para usos generales de Colonial (el “Tramo
de Promociones y Desarrollos de Suelo de Colonial™);

(c) Un tramo para el desarrollo de proyectos urbanisticos de Inmocaral y/o Colonial por
un importe maximo 75.000.000 curos, destinado a la financiacion operativa de dichos
proyectos urbanisticos por Inmocaral, o en su caso, Colonial (el “Tramo de
Desarrollo de Proyectos Urbanisticos™); y



(d) Un tramo para la refinanciacion de dcuda de Société Fonciere Lyonnaise, por un
importe maximo de 769.000.000 euros, destinados a la refinanciacion de la deuda
actual de Société Fonciére Lyonnaise, ampliable en otros 1.100.000.000 curos
adicionales, destinados a la financiacion del pago del dividendo extraordinario que se
describe a continuacion en el presente apartado (el “Tramo de Refinanciaciéon
SFL™).

Asimismo, podréin utilizarse como Deuda de Refinanciacion aquellas cantidades del Préstamo
a Plazo no utilizadas como Deuda de Adquisicion.

In el Folleto se contiene una descripcion detallada de la Deuda de Refinanciacion, sus
caracteristicas y condiciones, ast como del servicio financiero de la deuda.

Reorganizacion del grupo Colonial

En caso de que como resultado de la Oferta Inmocaral alcance una participacion superior al
50% del capital social de Colonial, el Oferente tiene intencion de proceder a la reorganizacion
de su grupo de socicdades (incluida la Sociedad Afectada) en los términos que se describen a
continuacion, con ¢l fin de hacer mas eficiente la estructura del grupo.

En ¢l contexto de esta reorganizacion, la Sociedad Oferente tiene intencién de realizar una
operacion de fusion entre Inmocaral y Colonial ¢n ¢l menor tiecmpo posible, si bien a fecha del
presente Folleto no se ha adoptado una decision firme al respecto. En cualquier caso, la
decision de llevar a cabo la mencionada fusién dependera de que se considere conveniente
desde un punto de vista ccondmico 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
todo caso, se realizaria con sujecion a la normativa aplicable y considerando la practica de
mercado y circunstancias concurrenies a dicha fecha.

Es intencion de Inmocaral que, de producirse Ja mencionada fusion, la sociedad absorbente o
resultante de la fusion siga cotizando cn bolsa. Asimismo, Inmocaral hace constar que, cn tal
¢as0, no tienc previsio promover la exclusion de cotizacion previa de la sociedad absorbida,
en la medida que los accionistas de la sociedad absorbida se convertiran en accionistas de una
sociedad cotizada.

A fecha del Folleto, se desconoce cual seria la sociedad absorbente v cual la absorbida en el
caso de una eventual fusidn entre Inmocaral y Colomal. En ¢l supuesto de que fuera
Inmocaral la sociedad absorbente, los accionistas de Colonial que no hayan aceptado la Oferta
recibiran en el proceso de fusién acciones de Inmocaral a cambio de sus acciones de Colonial.

Para la determinacién de la ecuacion de canje de la mencionada fusion se tomaran en cuenta,
de forma conjunta y en funcion de su respectiva relevancia, entre olros criterios cominmente
empleados en operaciones de esta naturaleza, el precio de cotizaciéon de la accidn de
Inmocaral y de Colonial, y la contraprestacion ofrecida en la presente Oferta, sin perjuicio de
que surjan circunstancias no identificadas por Inmocaral a la fecha del presente Folleto que
justifiquen una valoracién distinta en el momento de la eventual fusidn, de manera que se
asegure un trato equitativo y no discriminatorio entre los accionistas de las sociedades
participantes en la fusion. En todo caso, de conformidad con la legalidad vigente, la ecuacion
de canje y el patrimonio aportado seran objeto de valoracidn por experto independientc
designado a cstos electos por el Registro Mercantil.

Por otro lado, se hace constar que Inmocaral esta considerando la conveniencia de agrupar sus
activos y los de Colonial por ramas de actividad, mediante la aportacion de activos de renta o



promocion a sociedades de nucva creacion o ya existentes, con el fin de racionalizar su
cstructura corporativa y favorecer la obtencion de financiacién en términos y condiciones mas
favorables, si bien a fecha del Folleto no se ha adoptado una decision firme al respecto.

A la fecha del Folleto, Inmocaral no tiene intencion de efectuar otras operaciones societarias
en relacion con Colonial o las sociedades de su grupo diferentes a las descritas en el Folleto.

Exclusion de cotizacion

La Sociedad Oferente tiene interés en que la Socicdad Afectada siga cotizando y, en
consecuencia, en caso de que la Oferta tenga resultado positivo, la Sociedad Oferente no tiene
previsio promover la exclusion de cotizacion de las acciones de la Sociedad Afectada de las
Bolsas de Valores espafiolas en las que actualmente estin admitidas a cotizacion sus acciones.
Iin todo caso, se hace constar que, de llevarse a cabo, la fusidon entre Inmocaral v Colonial
mencionada en el apartado anterior, en la que Colonial fuese la sociedad absorbida, ello
implicaria la extincion de la personalidad juridica de Colonial y su consiguiente exclusion de
negociacion.

No obstante lo anterior, si como consecuencia de la aceptacion de la Oferta por un elevado
nmimero de valores, Colonial dejara de mantener unos miveles adecuados de liquidez y
frecuencia de ncgociacidn, Inmocaral promovera su exclusion de negociacion en un plazo
maximo de 6 meses desde la liquidacion de la Oferta, a no ser que con anterioridad a ese
momento hubiera iniciado los tramites tendentes al proceso de fusion referido en el apartado
anterior,

La exclusién de cotizacidn se realizara mediante una oferta de exclusion o cualquier otro
procedimiento que asegure la proteccion de los accionistas minoritarios, lo que podria
conllevar el mantenimiento de una orden de compra permanente en el mercado,

La exclusion de cotizacion se realizara en todo caso en cumplimiento de los requisitos legales
exigibles, y en particular los previstos en el articulo 34 de la Ley 24/1988, dc 28 dce julio, del
Mercado de Valores, y el articulo 7 del Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julio, y en todo
caso se aportard un informe realizado por un experto independiente,

Dividendos de Colonial y sus filiales

En caso de resultado positivo de la Oferta, y mientras no se lleve a cabo, en su caso, la
rcorganizacion societaria descrita, es intencion del Ofcrente continuar con la politica de
reparto de dividendos que tiene en la actualidad Colonial.

La financiacion a largo plazo descrita en el apartado 2.5 anterior y el presente apartado 4.1 no
contiene restricciones o limitaciones al reparto de dividendos por Colonial y las sociedades de
su grupo, cstando prevista la distribucién de un dividendo extraordinario por Société Fonciére
Lyonnaise de hasta 1.100.000.000 euros, presumiblemente una vez se haya completado el
proceso de tusion entre Inmocaral y Colonial descrito anteriormente, y con posterioridad a la
eventual oferta publica de adquisicidn de acciones de Société Fonciére T.yonnaise descrita cn
el apartado 4.4 sigulente, con el fin de racionalizar asi la estructura financicra de Inmocaral y
las sociedades de su grupo tras la Oferta; sin perjuicio de que su importe y fecha de reparto sc
decidiran con posterioridad a la liquidaciéon de la presente Oferta.




Organo de Administracion y Estatutos Sociales de la Sociedad Afectada

Es intencion de la Sociedad Oferente mantener la configuracion actual del Consejo de
Administracién de la Sociecdad Afectada en cuanto a nimero de consejeros y sus comisiones,

A fecha del Folleto, es intencion de Inmocaral mantener la politica de gobierno corporativo
que vicne manteniendo Colonial, de manera que se sigan observando las recomendaciones de
buen gobierno que como sociedad cotizada viene observando hasta la fecha.

En cuanto a la composicion del Consejo de Administracion de Colonial, tal vy como se
establece con anterioridad en el presente apartado 4.1, la finalidad perseguida por la Sociedad
Oferente con la presente Oferta es obtener el control de Colonial y, en consecuencia, tiene
intencion de designar a mas de la mitad de los miembros del Consejo de Administracién de
Colonial y sus comisiones, de forma que Inmocaral esté representada en el Consejo de
Administracion de Colonial, al menos, en proporcidén a su participacion en la Sociedad
Afectada, manteniendo en todo caso la presencia de uno o mas consejeros independientes.

A estos efectos, en el Acuerdo con Caixa descrito en ¢l apartado 1.8 anterior, s¢ prevé la
convocatoria de una reunion del Consejo de Administracion de Colonial a la mayor brevedad
posible una vez liquidada la Oferta, para (1) que los consejeros externos dominicales que
representan a la Caixa, CIID y CAIXAVIDA (que en la actualidad son nueve) dimitan; vy (ii)
se proceda simultaneamente al nombramiento por cooptacion como nuevos consejeros de las
personas designadas por la Sociedad Oferente.

La Sociedad Oferente, a la fecha del presente Folleto, no tienc intencion de modificar los
estatutos sociales de la Sociedad Afectada.

4.2 Impacto de la adquisicion de acciones de Ia Sociedad Afectada en la Sociedad
Oferente

El Folleto incluye una estimacion del impacto que tendra para Inmocaral la adquisicién de las
acciones de Colonial y los aumentos de capital descritos en el apartado 1.3 anterior respecto
de los fondos propios, el endeudamiento financiero neto, el EBITDA vy el beneficio de la
Sociedad Oferente. La citada estimacidn se basa cn los estados hnancicros consolidados
cerrados a 31 de diciembre de 2005, y asume la suscripcion total del tercer aumento de capital
y una aceptacion de la Oferta del 100%.

La (inanciacion bancaria descrita en el Folleto restringe el reparto de dividendos en Inmocaral
hasta la amortizacidn o cancclacion de los Tramos de Promociones y Desarrollos de Suelo de
Inmocaral y de Colonial y del Tramo de Desarrollo de Proycctos Urbanisticos, y la
[inalizaciéon de la reorganizacion societaria prevista (incluyendo la distribucién de un
dividendo extraordinario por Société Fonciére Lyonnaise). Ademas, en el corto plazo, la
politica financiera de Inmocaral es conseguir la maxima autofinanciacion posible. No
obstante, en el medio plazo, una vez que los proyectos permitan obtener una rentabilidad de
recursos propios esperada en el sector, ¢s intencidn de Inmocaral repartir como dividendo el
exceso sobre dicho nivel de rentabilidad.

4.3 Posibilidad de que el resultado de la Oferta quedce 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



I.a Oferta no da lugar a una operacién de concentracion ccondémica de dimensiéon comunitaria
sometida al Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de encro dc 2004, por no alcanzar los umbrales
de cifra de negocios contemplados en su articulo 1. Por consiguiente, no se notificara la
operacién a la Comision Europea.

De conformidad con lo indicado en el apartado 1.3 del presente Folleto Explicativo, en el
supuesto de que los tres aumentos de capital propuestos por el Conscjo dc Administracion a la
Junta General de Accionistas de Inmocaral fueran suscritos y desembolsados en su totalidad
cn la forma inicialmente prevista, ninguna persona fisica o juridica controlaria la Sociedad
Oferente, por lo que en aplicacion del articulo 14.1 de la Ley 16/1989, de 17 de julio, de
Defensa de la Competencia, 1a presente Oferta no constituiria una concentracién notificable.
Con fecha 12 de junio de 2006, la Sociedad Oferente dirigid escrito al Servicio de Defensa de
la Competencia poniendo en su conocimiento dichas circunstancias. No obstante lo anierior,
tal y como consta en el Hecho Relevante de 22 de junio de 2006 mencionado en el apartado
1.3 anterior, con posterioridad a la presentacion de dicho escrito al Servicio de Defensa de la
Competencia, 1a sociedad Polan, S.A. ha vendido su participacién accionarial en Inmocaral,
que ha sido adquirida, en un 50%, por ¢l Sr. D. Luis Manuel Portillo Mufioz y, en el restante
50%, por Feynman Capital, S.L. Por c¢llo, tcniendo en cuenta esta modificacion en la
estructura accionarial de Inmocaral, y en prevision de que el tercer aumento de capital pudicra
no scr integramente suscrito por los acclonistas de Inmocaral que no hubicran participado en
los dos aumentos anteriores, y como consecuencia de ello D. Luis Manuel Portillo Mufioz
mantuviera una participacion de control, a efectos de competencia, en Inmocaral, la Sociedad
Olcrente, con fecha 26 de junio de 2000, ha presentado ad cautelam una notificacion ante el
Servicio de Defensa de la Competenceia de conformidad con lo previsto cn cl articulo 15 de la
Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la Competencia.

Instruido el correspondiente expedientc, ¢ste ha concluido con una resolucion del Sr.
Vicepresidente Segundo del Gobierno y Ministro de Economia y Hacienda, de fecha 20 de
julio de 2006, en la que sc ha dispuesto la no remisidn del expediente al Tribunal de Defensa
de la Competencia, por lo cual debe entenderse quc no se opone a la operacion notificada.

Se adjunta como Anexo al Folleto copia de la carta dirigida al Scrvicio de Defensa de la
Competencia a la que se acompafia la citada notificacion ad cautelam (junto con la caratula
del Formulario de Notificacion de Concentraciones Econdmicas adjunto a la misma), asi
como copia de la notificacion recibida de la Subdireccion General de Concentracioncs
cormunicando la resolucion citada.

4.4 Obligacién de formular Ofertas Piblicas de Adquisicién en otras jurisdicciones

En caso de que como resultado de la Oferta Inmocaral adquiera el control de Colonial y, en
consecuencia, ¢l control de la sociedad filial de Colonial Société Fonciére Lyonnaise, cotizada
en la Bolsa de Paris (Euronext), por adquirir directa o indirectamente un porcentaje superior
al 33,3% dc su capital social, Inmocaral promovera las actuacioncs pertinentes de
conformidad con la normativa franccsa del mercado de valores, incluida la formulacién, en su
caso, de una oferta publica de adquisicion de acciones sobre Société Fonciére Lyonnaise, sin
perjuicio de lo cual Inmocaral velard porque Société¢ Fonciére Lyonnaise mantenga una
difusion accionarial suficicnte.

En el supucsto de que Inmocaral o Colonial vinieran obligadas a realizar una oferta publica de
adquisicion de acciones de Sociét¢ Fonciére Lyonnaise, ésta deberia dirigirse a todas las
acclones que no sean directa o indircctamente propiedad de Colonial, es decir, a un 20,43%
del capital social de Société Fonciére Lyonnaise, lo que supondria un importe que la Sociedad
Oferente cifra de forma provisional y aproximada cn 400 millones de euros. In cualquier



caso, Inmocaral considera que dicha oferta no tendra, a medio plazo, un impacto relevante en
el endeudamiento del grupo, ya que tiene intencion de proceder a la venta de las acciones que
en su caso adquiera en la mencionada oferta publica de adquisicién, de mancra que cl free
float de Société Fonciere Lyonnaise se sitie entorno al 20% de su capital.

5. DISPONIBILIDAD DEL FOLLETO EXPLICATIVO Y DE LA DOCUMENTACION
COMPLEMENTARIA

De conformidad con lo dispuesto en ¢l articulo 18.3 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de
julio, el Folleto Explicativo de la Oferta y la documentacidn que lo acompafia se¢ pondran a
disposicion de los interesados a partir del dia siguicnic a la publicacion del primero de los
anuncios a los que se refiere el articulo 18 citado, en los domicilios de la Sociedad Oferente
(Calle Pedro de Valdivia 16, Madrid) y de la Sociedad Afectada (Avenida Diagonal 532,
Barcelona), de las Sociedades Rectoras de Bolsas de Madrnid (Plaza de la Lealtad 1, 28014,
Madnd), Barcelona (Paseo de Gracia 19, 08007, Barcelona), Bilbao (Calle José Maria
Olabarri 1, 48001, Bilbao) y Valencia (Calle Libreros 2-4, 46002, Valencia) y cn ¢l domicilio
de Caixa d'Estalvis 1 Pensions de Barcelona (“la Caixa”) en calidad de entidad encargada de la
liquidacion de la Oferta (Avenida Diagonal 621-629, 08028 Barcclona).

Igualmente, y como maximo en el plazo indicado anteriormente, ¢l Folleto Explicativo y la
documentacion complementaria podran consultarse en los registros publicos de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (en Madrid, Paseo de la Castellana nimero 15, vy en
Barcelona, Paseo de Gracia nimero 19) y, unicamente ¢] Folleto Explicativo y el modelo de
anuncio, en la pagina web de la Comision Nacional del Mercado de Valores (www.cr ;
en la pagina web de Colonial (www.inmocolonial.com) y en la pagina web de Inmoc,aral
(www.grupoinmocaral.com).

La Oferta se dirige a todos los titularcs dec acciones de Colomal cualquiera que sea su
nacionalidad o lugar de residencia, si bien el Folleto y su contenido no constituyen una
rcalizacion o difusion de la Oferta en una jurisdiccidén donde su formulacion o difusion
pudiera resultar ilegal. En consecuencia, el Folleto y sus ancxos no sc remitirdn por correo, ni
de ninguna otra manera se distribuirdn o enviaran a cualquier jurisdiccion o territorio en el
cual la Oferta pudiera resultar ilegal o donde se exigiese el registro de documentacion
adicional al Folleto, y las personas que reciban los mencionados documentos no podran
distribuirlos ni enviarlos a las citadas jurisdicciones o territorios.

En particular, el Folleto y sus anexos no scran distribuidos mediante el sistema postal de los
LEstados Umdos de América o de cualquier otra forma o medio enviados o distribuidos a, en o
hacia los Estados Unidos de Ameérica. El Folleto 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.

Lo que se hace publico en cumplimiento de lo dispucsto en el articulo 18 del Real Decreto
1197/1991, de 26 de julio, y para ¢l conocimicnto dc los acclonistas de Inmobiliaria Colonial,
S.A. a los que se dirige la Oferta Piblica de Adquisicion de valores, que estén interesados en
la misma.

En Madrid, a « dec « de 2006.

Sr. D. Don Mariano Miguel Velasco
En nombre y representacion de Grupo Inmocaral, S.A.



