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Asimismo, autorizamos a la Comision Nacional del Mercado de Valores a difundir los
mencionados documentos por via telematica.

Atentamente,

Inmobiliaria Colonial, S.A.

Pp.
D. Mariano Miguel Velasco
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Certificacion literal del Registro Mercantil de Barcelona acreditativa de la constitucidn,
inscripcidn y posteriores modificaciones estatutarias de Inmobiliaria Colonial, S.A. (antes
“Grupo Inmocaral, S.A.”), certificacion expedida por D. Javier Valdecantos Lora-Tamayo
coma Secretario no consejero del Consejo de Administracién de Inmobiliaria Colonial S.A.
incluyendo el texto de los estatutos sociales vigentes de dicha sociedad, y certificacién
expedida por el mismo Secretario acreditativa de la composicion del Consejo de
Administracién de Inmobiliaria Colonial, S.A.

Escritura de elevacién a piiblico de los acuerdos adoptados por el Consejo de Administracién
de Inmobiliaria Colonial, S.A. (por entonces “Grupo Inmocaral, S.A.") el dia 24 de enero de
2007 en relacion con la formulacion de la Oferta, con delegacién de facultades.

Contrato de compromiso irrevocable de formulacién y aceptacion de oferta publica de
adquisicidn de acciones suscrito entre Inmobiliaria Colonial, S.A. (por entonces “Grapo
Inmocaral, S.A.”) y Riofisa Holding, S.L. el 19 de enero de 2007.

Cuentas anuales individuales y consolidadas auditadas de Inmobiliaria Colonial, S.A. {por
entonces “Grupo Inmocaral, S.A.”) a 31 de diciembre de 2006 ¢ informe de auditoria.

Copia de los avales bancarios emitidos por The Royal Bank of Scotland plc., Sucursal en
Espaiia, Calyon, Sucursal en Espafia y Eurohypo AG, Sucursal en Espafia.

Modelo de anuncio a publicar en relacion con la Oferta,

Carta de compromiso emitida por D. Mariano Miguel Velasco como apoderado debidamente
facultado por el Consejo de Administracion de Inmobiliaria Colonial, S.A. relativa a la
publicidad de ia Oferta.

Copia de la carta de aceptacién de Popular Bolsa Sociedad de Valores, S.A. como entidad
encargada de intervenir y liquidar por cuenta de Inmobiliaria Colonial, S.A. la Oferta.

Copia de la instancia sellada de remision de la notificacién de Ia operacién a la Subdireccién
General de Concentraciones (Secretaria General de Politica Econémica y Defensa de la
Competencia) y copia de la notificacién de la Resolucién del Vicepresidente Segundo del
Gobierno y Ministro de Economia y Hacienda.




1.1

1.2

CAPITULO I
ELEMENTOS SUBJETIVOS DE LA OFERTA
Denominacién, domicilio y capital social de la Sociedad Afectada.

La sociedad afectada por la presente oferta publica de adquisicion (la “Oferta®”) es
Riofisa, S.A. (“Riofisa” o la “Sociedad Afectada”), sociedad anénima espafiola, con
domicilio social en Alcobendas (Madrid), Arbea Campus Empresarial, Edificio 3,
Carretera de Fuencarral a Alcobendas, M-603, Km 3,800, y provista de C.ILF. A-
48070635.

Riofisa fue constituida por tiempo indefinido mediante escritura otorgada ante el notario
de Bilbao D. José Ignacio Gonzélez del Valle Llaguno, el dia 31 de octubre de 1974, bajo
el nimero 9.370 de su protocolo y se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid, al Tomo 7.425, Folio 80, Hoja nimero M-73.151-2,

El capital social de Riofisa es de NUEVE MILLONES VEINTISEIS MIL
CUATROCIENTOS DOCE EUROS (9.026.412 €), representado mediante CUARENTA
Y CINCO MILLONES CIENTO TREINTA Y DOS MIL SESENTA (45.132.060)
acciones ordinarias de VEINTE CENTIMOS DE EURO (0,20 €) de valor nominal cada
una, todas ellas de la misma clase y serie, representadas por medio de anotaciones en
cuenta,

La totalidad de las acciones de la Sociedad Afectada se encuentran admitidas a
negociacidn bursatil en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, y
se negocian a través del Sistema de Interconexién Bursitil Espafiol ("SIBE"). Cada
accién de Riofisa da derecho a un voto.

Denominacién, domicilio y objeto social de la Sociedad Oferente.

La presente Oferta se formula por Inmobiliaria Colonial, S.A., (“Colonial” ¢ la
“Sociedad Oferente™), sociedad anénima, de nacionalidad espafiola, con domicilio social
en Barcelona, Avenida Diagonal, 532, 08006 y provista de C.I.F. A-28027399. Colonial
fue constituida mediante escritura autorizada por el Notario de Madrid, D. Alejandro
Santamaria y Rojas, el dia 8 de noviembre de 1956, y se encuentra inscrita en el Registro
Mercantil de Barcelona, al Tomo 39608, Folio 63, hoja niimero B347795.

A la fecha de presentacién de la presente Oferta, la Sociedad Oferente se denominaba
Grupo Inmocaral, S.A, Dicha sociedad cambi6 su denominacién por la de Inmobiliaria
Colonial, S.A. en virtud de escritura autorizada por el Notario de Madrid, D. Luis Maiz
Cal el 27 de abril de 2007 con el nimero 1.163 de su protocolo. Tanto el cambio de
domicilio como la modificacién de la denominacion social, fueron acordadas por la Junta
General Extraordinaria de la Sociedad Oferente celebrada el dia 22 de febrero de 2007 en




la que se aprobo la fusién por absorcion de Inmobiliaria Colonial, S.A. (sociedad ya
extinguida) por parte de Grupo Inmocaral, S.A. (ahora “Inmobiliaria Colonial, S.A.”).

La citada fusion se elevé a publico mediante escritura autorizada por el Notario de Madrid
D. Luis Sanz Rodero el 26 de abril de 2007 y con el numero 1.096 de su protocolo, y
causd inscripeidén en el Registro Mercantil de Madrid el 27 de abril de 2007 al Tomo
1.698, Folio 92, Hoja niimero M-30822.

El objeto social de Colonial, conforme resulta del articulo 3 de sus estatutos sociales, es el
siguiente:

“Articulo 3.- OBJETO SOCIAL.- La Sociedad tiene por objeto:

1°- La adquisicién, disfrute, administracién, explotacion, arrendamiento, gravamen y
enajenacion de loda clase de bienes inmuebles y valores mobiliarios por cuenta propia, a
excepcion de las actividades sujetas a la legislacion del Mercado de Valores e
Instituciones de Inversion Colectiva.

2°%-La promocién y construccion de viviendas y edificios de toda naturaleza, para si o
para terceros, directamente o por contrata, la exploiacion en su caso de dichas obras,
estudios y prayectos relacionados con ellas, la organizacién téenica y comercial anexa a
las citadas promociones y construcciones y el acopio y preparacion de los materiales de
construccion que sirvan al indicado fin, la gestion del planeamiento en cualquier grado,
la urbanizacidn y parcelacion de terrenos de todas clases para su posterior explotacién,
construccion o venta; la adjudicacion y contratacion de toda clase de obras, estudios y
proyectos, tanto para el planeamiento, urbanizacion o parcelacion de terrenos, como para
la construccion de inmuebles; la realizacion de toda clase de estudios, informes,
tasaciones, valoraciones y peritajes; y en general, la prestacion de servicios de consulta
inmobiliaria y de asistencia técnica mediante contrato a otras empresas o entidades
piiblicas o privadas.

Quedan expresamente excluidas como actividades sociales aquéllas que por ley se
atribuyen con cardcter exclusivo a sociedades especificas.

Todas las actividades incluidas en el objeto social se llevardn a cabo en la forma
autorizada por las leyes vigentes en cada momento y con la exclusion expresa de
actividades propias que, con cardcter de exclusividad, se confieren a personas fisicas o
Juridicas distintas de esta sociedad por la legislacion vigente.

Las actividades enumeradas podrdn ser también desarrolladas por la Sociedad, total o
parcialmente, de modo indirecto, mediante la participacién en otras sociedades con
objeto idéntico o andlogo.”




1.3

Se adjunta como Amexo I certificacion literal del Registro Mercantil de Barcelona
acreditativa de la constitucién, inscripeidn y posteriores modificaciones estatutarias de
Colonial (antes “Grupo Inmocaral, S.A.”), certificacién expedida por D. Javier
Valdecantos Lora-Tamayo como Secretario no consejero del Consejo de Administracion
de Colonial incluyendo el texto de los estatutos sociales vigentes de dicha sociedad y
certificacion expedida por el mismo Secretario acreditativa de la composicién del Consejo
de Administracién de Colonial.

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

del Cédigo de Comercio.

En el siguiente cuadro se muestra un grafico de las sociedades que componen Colonial a 1a
fecha del presente Folleto:
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La siguiente tabla muestra una relacién de los accionistas significativos de la
Sociedad Oferente:

Nombre Participacion directa Participacién indirecta Participacién total

D. José Ramén Carabante de

la Plaza (5)

23.327.273 acciones
(1,66%)

45.184.639 acciones
(3,21%)

D. Luis Manuel Portillo 1.333 acciones 524.054.380 acciones 524,055,713 acciones
Mufioz (1) (0,00%) (37,23%) (37,23%)

Nozar, S.A. 138.636.304 acciones 138.636.364 acciones
(9,85%) — (9,85%)

D* Alicia Koplowitz Romero 125.482.729 acciones 125.482.729 acciones
de Juseu (2) — (8,92%) (8,92%)

D. Rafacl Sa(’;t)ama”a Trigo . 92.990.958 acciones 92.990.958 acciones

(6,61%) (6,61%)

D. A\‘,‘{ﬁmgm"lcz 705.360 acciones 72.967.052 acciones 73.672.412 acciones
! (0,05%) (5,18%) (5,23%)

68.511.912 acciones
(4,87%)

(1) La participacion indirecta de D. Luis Manuel Portillo Mufioz {37,23%) corresponde a las
siguientes sociedades:

(i) Grupo Portival, 8.L., a través de la cual participa en un 12,62% del capital social.

(ii) Inversiones Empresariales Tersina, S.L.U, a través de la cual participa en un 7,07%
del capital social.

(i) Expo-an, $.4., a través de la cual participa en un 5,53% del capital social.

(v} Inmdpolis Calidad Sevilla, S.A., a través de la cual participa en un 5,31% del capital
social,

o) Desarrolio Empresarial Quetro, S.L., a través de la cual participa en un 5,31% del
capital social. Desarrollo Empresarial Quetro, S.L. estd controlada por D Maria
Jesiis Valero Pérez. No obsiante, al actuar la Sra. Valero de forma concertada con D.
Luis Manuel Portille Murioz a efectos de lo previsto en la Ley del Mercado de Valores,
aunque no exista ningun pacto o acuerdo escrito al respecto, en aplicacion de lo
dispuesto en el articulo 2.4 del Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo la
participacion que mantiene dicha sociedad en Colonial se le imputa a D. Luis Manuel
Portitlo Mufioz.

tvi)  Desarrollo Turisticos Hoteleros Sancti Petri S.L., a través de la cual participa en un
1,39% del capital social.




(2) La participacion indirecta de D° Alicia Koplowitz Romero de Juseu (8,92%} corresponde « las
siguientes sociedades:

/] Fonsagrada, S.L., a través de la cual participa en un 8,89% del capital social.
(ii}  Morinvest Sicav, S.4., a través de la cual participa en un 0,03% del capital social,

(3) La participacion indirecta de D. Rafael Santamaria Trigo (6,61%) corresponde a las
sigulentes socledades:

(i) Reyal Urbis, 8.4., a iravés de la cual participa en un 6,23% del capital social,

(ii) Inversiones Globales Tera, S.4., a través de la cual participa en un 0,38% del capital
social.

4) La participacion indirecta de D. Aurelio Gonzdlez Villarejo (5,18%) corresponde a
Promociones Gonzalez, S.A.

(5) La pariicipacién indivecte del Sr, Carabante corresponde ¢ la participacion de su mujer e
hijo, personas con vinculo estrecho de acuerdo con la normativa aplicable.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas de la Sociedad Oferente
celebrada el 5 de junio de 2007, acordd, bajo €l Punto Noveno de su Orden del Dia,
delegar al Consejo la facultad de aumentar el capital social en la cantidad méxima
de 81.305.900,94 euros en una o varias veces y en cualquier momento, al amparo
del articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anénimas.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Oferente tiene intencién de hacer uso
de dicha facultad en breve plazo, una vez cumplidos los requisitos legales vy si las
circunstancias de mercado asi lo aconsejan. El aumento de capital asf acordado seria
realizado por un importe total efectivo de 700.000.000 de euros, con reconocimiento
de los derechos de suscripeion preferente y a un tipo de emisién por accién que
resulte de aplicar un descuento al precio de cierre de cotizacion de la accién de la
Sociedad Oferente del dia habil bursatil inmediatamente anterior 2 la fecha de
adopcién del acuerdo de aumento de capital,

El importe neto del aumento de capital seria aplicado por la Sociedad Oferente, en
la proporcion que resulte necesario en funcién del nivel de aceptacién de la Oferta,
al pago parcial de la contraprestacién de la Oferta, tal y como se sefiala en el
apartado 2.5 del presente Folleto.

En relacién con el citado aumento de capital, el Consejo de Administracién de la
Sociedad Oferente recibié con fecha de 30 de marzo de 2007 de todos los
accionistas con participacién significativa en Colonial representados en dicho
Consejo (quienes suman una participacién en Colonial del 67,93% de su capital
social con derecho a voto) varias cartas de compromiso de suscripcién de acciones
en el citado aumento de capital en virtud de las cuales se comprometieron expresa e
irrevocablemente a:
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(1) instruir a sus representantes para que votaran en la citada Junta General de
accionistas a favor del acuerdo de delegacion en el Consejo para acordar en
una o varias veces el aumento del capital social, asi como para que voten a
favor de la ampliacién de capital que el Consejo se comprometid a realizar
en uso de la referida delegacion;

(ii) gjercitar la totalidad de los derechos de suscripcién preferente que les
correspondan en el aumento de capital social que el Consejo de
Administracion se comprometié a realizar; y

(1)  desembolsar integramente el precio de emisién de las acciones suscritas
mediante aportaciones dinerarias. En relacién con este compromiso, la
Sociedad Oferente recibird fondos por importe minimo de 475.510.000
euros.

De conformidad con la delegacién de la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de
accionistas de Colonial antes referida, al tiempo de la aprobacién por el Consejo del
acuerdo de aumento de capital en los términos sefialados anteriormente (con
derechos de suscripcién y tipo de emision con descuento), dicho Consejo de
Administracion podréd acordar la posibilidad de abrir un segundo periodo de
asignacion adicional de acciones (segunda vuelta) y, en ¢l caso de que se hubiera
quedado sin suscribir el aumento de capital en un importe igual o inferior al 5% del
importe total, abrir directamente un periodo de asignacion directa y discrecional de
las acciones pendientes de suscripeion a favor de cualquier persona fisica o juridica,
sea 0 no accionista (incluyendo accionistas con participacion significativa). La
asignacion discrecional de acciones se podria producir igualmente en caso de que se
acordara la apertura de un periodo de adjudicacién adicional (segunda vuelta)
transcurrido el cual hubiera acciones sin adjudicacion. La Sociedad Oferente no
tiene previsto suscribir ningin acuerdo de aseguramiento de las acciones emitidas.

Los titulares de participaciones significativas representados en el Consejo,
suscriptores de los compromisos sefialados anteriormente, no veran modificadas
sustancialmente sus participaciones como consecuencia de la ejecucién del aumento
de capital sefialado anteriormente, siempre que el mismo se ejecute con suscripcion
completa. No obstante, sus participaciones podrian incrementarse en caso de que
adquieran derechos de suscripcidn preferente durante el periodo de suscripcién de
dichos derechos.

For otro lado, la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas de Colonial
celebrada el 5 de junio de 2007, acordd, bajo el Punto Décimo del Orden del Dia, la
aprobacion de un aumento de capital por importe de 11.260.537,56 euros con cargo
a reservas, totalmente liberado para el accionista, que se ejecutard previsiblemente
con anterioridad al 31 de diciembre de 2007. El importe de este aumento de capital
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se ajustard al alza, en su caso, en la cantidad que resulte en funcién del mimero total
de acciones suscritas en el aumento de capital con aportaciones dinerarias
mencionado anteriormente, todo ello para que se siga reconociendo a cada
accionista €l derecho de asignacion gratuita de una (1) accién por cada quince (15).
De acuerdo con la estructura accionarial descrita, a la fecha del presente Folleto
ninguna persona fisica o juridica ostenta, aislada o concertadamente, directa o
indirectamente, el control de Colonial, de conformidad con lo establecido en el
articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio del Mercado de Valores y el articulo 42
del Cddigo de Comercio.

Asimismo, a la fecha del presente Folleto y, segilin el conocimiento de la Sociedad
Oferente, los accionistas de Colonial no tienen suscrito ni tienen intencion de
suscribir ningtin pacto, contrato o acuerdo de cualquier naturaleza en relacién con el
control o la gestion de la Sociedad Oferente, en particular, acuerdos ¢ convenios en
virtud de los cuales las partes queden obligadas a adoptar, mediante el ejercicio
concertado de los derechos de voto de que dispongan, una politica comiin duradera
en relacién con la gestién de la Sociedad Oferente o que tenga por objeto influir de
manera relevante en la misma.

Se hace asimismo constar que, a efectos de lo establecido en la normativa del
mercado de valores y por las razones indicadas anteriormente, la participacion
significativa en la Sociedad Afectada resultante de la presente Oferta se imputara
directamente a Colonial.

Teniendo en cuenta que Riofisa Holding, S.L. (“Riofisa Holding™), tal y como se
detalla en el apartado 1.8.1 siguiente, se ha comprometido a aceptar la Oferta por la
totalidad de las acciones de las que es titular, esto es, por un total de 22.566.481
acciones, representativas de un 50,001% del capital social de Riofisa, 12 Sociedad
Afectada pasard a formar parte del perimetro de consolidacién de la Sociedad
Oferente.

A la fecha del presente Folleto, la Sociedad Oferente estd administrada por un
Consejo de Administracién compuesto por diecinueve (19) miembros:

Accionista a quien

Fecha de representa o que ha
Nombre o denominacién reeleccién o propuesto su
social Carge nombramiento Tipo nombramiento
D. Luis Manuel Portill President . Lui
uis Manuel Portillo residente 22/02/07 Ejecutivo D. Luis Manuel

Muifloz Ejecutivo Portillo Mufioz

D. Luis Emilio Nozaleda

Vicepresidente 22/02/07 Dominical Nozar, S.A,
Arenas
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Consgjero

D. Mariano Miguel Velasco Delegado 22/02/07 Ejecutivo —
D. Francisco José Molina D. Luis Manuel
y L
Calle Vocal 22/02/07 Ejecutivo (*) Portillo Mufioz
D. Juan Ramirez Baltuilie Vocal 22/02/07 Ejecutivo (*) D. Luis Manuel
Portillo Mufioz
D* Gerna Sola Navas Vocal 22/02/07 Ejecutivo (*) D. Luis Manuel
Portillo Mufioz
Desarrollo Empresarial
Quetro, S.L.U. (representada
por su representante persona Vocal 22/02/07 Dominical D. Luis Manuel
fisica D Maria Jesas Valero Portillo Mufioz
Pérez)
D. Enrique Montero Gémez Vocal 22/02/07 Dominical D. Luis Manuel
Portillo Mufioz
Grupo Portival, S.L.
(representada por su Vocal 22/02/07 Dominical D. Luis Manuel
representante persona fisica Portillo Mufioz
D*® Yolanda Mayo Ranera)
Diia. Clara Nozaleda Arenas Vocal 05/06/07 Dominical Nozar, S.A.
D. Oscar Fanjul Martin Vocal 22/02/07 Dominical D* Alicia Koplowitz
Romero de Juseu
D. Alberto Cortina Koplowitz Vocal 22/02/07 Dominical D* Alicia Koplowitz
Romero de Juseu
D, José Ramd d
osé Ramon Carabante de Vocal 22/02/07 Dominical D. José Ramén
la Plaza
Carabante de la Plaza
Corporacion Indo ma, S.L.
{representada por su
representante persona fisica Vocal 05/06/07 Dorminical D. Domingo Diaz de
D. Domingo Diaz de Mera Mera Lozano
Lozano)
D. Aurelio Gonzalez Villarejo Vocal 22/02/07 Dominicat - Auretio Gonzdlez

Villarejo
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D. Alberto Alonso Lobo Vocal 22/02/07 Independiente

D. Javier Sola Teyssiere Yocal 22/02/07 Independiente

D. Antonio M. Lépez Corral Vocal 22/02/07 Independiente

D. Josep Manuel Basaftez

Vocal 22/02/07 Independiente
Villaluenga oca naepencien e
D. Javier Valdecantos Lora- Secretar_lo no 22111105
Tamayo Consejero
D. Leandro Martmez-'Zunta Vlcesecret.ano no 22/02/07
Santos de Lamadrid Consejero

14

(*} Estos Consejeros desempefian funciones de alta direccidn en la Sociedad Oferente o son
empleados de la misma, No obstante, representan al Sr, Portillo en el Consejo de la Sociedad
Oferente. En el presente Folleto se ha incluido su condicién de Consejeros ejecutivos en
aplicacién de lo establecido en el cddigo unificado de buen gobierno de las sociedades
cotizadas.

Personas responsables del Folleto,

La responsabilidad por el contenido de este Folleto es asumida por D. Mariano
Miguel Velasco, en su calidad de Consejero Delegado debidamente apoderado al
efecto, quien declara que los datos e informaciones que contiene este Folleto son
ciertos y que no existen omisiones susceptibles de alterar su contenido. Asimismo,
declara que este Folleto no omite ningin dato o informacién relevante ni incluye
informaciones que induzcan a error.

Se incluye como Anexo II copia de la escritura de elevacién a publico de los
acuerdos adoptados por el Consejo de Administracién de Colonial (por entonces
“Grupo Inmocaral, S.A.”) el dia 24 de enero de 2007 en relacién con la formulacién
de la Oferta, con delegacion de facultades.

Segin dispone el articulo 92 de la Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de
Valores, se hace constar que la incorporacién a los registros de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (“CNMV™) del presente Folleto Explicativo y de
la documentacién que lo acompafia, sélo implicar4 el reconocimiento de que estos
documentos contienen toda la informacién requerida por las normas que fijan su
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1.5

1.6

1.6.1

162

contenido y en ningtn caso determinara responsabilidad de la CNMYV por la falta de
veracidad de la informacién en ellos contenida.

Relacién de los valores de la Sociedad Afectada de los que sean titulares directa
o indirectamente la Sociedad Oferente, las sociedades de su grupo, los
miembros de los érganos de administracion de cada una de ellas, asi como
otras personas que actiten por cuenta de éstas o concertadamente con éstas,
con indicacion de los derechos de voto correspondientes a los valores y de la
fecha y precio de las operaciones realizadas en los \iltimos doce (12) meses.

A la fecha del presente Folleto, ni la Sociedad Oferente, ni las sociedades del grupo
del que forma parte, ni los miembros de sus respectivos 6rganos de administracion
son titulares, directa o indirectamente, 0 a través de personas que actiien de forma
concertada o por cuenta de los anteriores, de ningin valor representativo del capital
social de la Sociedad Afectada.

En los doce (12) meses anteriores al dia 19 de enero de 2007 (fecha de publicacién
del Hecho Relevante en el que se anuncié la suscripcion del Contrato, tal y como
éste se define en el apartado 1.8.1 siguiente), y hasta la fecha del presente Folleto, ni
la Sociedad Oferente, ni las sociedades del grupo del que forma parte, ni, segin la
informacién de la que dispone la Sociedad Oferente, los miembros de sus
respectivos organos de administracion, han realizado directa o indirectamente, o a
través de personas que actiien de forma concertada o por cuenta de los anteriores,
operaciones con acciones de la Sociedad Afectada ni al contado ni a plazo ni con
instrumentos que den derecho a la suscripeion o adquisicién de dichas acciones.

Autocartera y participaciones de accionistas significativos y de los miembros
del organo de administracién de Riofisa. Plan de Fidelizacién de Directivos.

Autocartera.
A la fecha del presente Folleto Riofisa no tiene autocartera.

Miembros del Consejo de Administracion y accionistas con participaciones
significativas de Riofisa.

Se hace constar a continuacion la composicién del Consejo de Administracién, la

clasificacién de cada uno de los Consejeros y la participacién de los miembros del
Consejo de Administracion en el capital social de Riofisa;
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Accionista a quien
representa o que ha

Nombre o propuesto st
denominacidn social Cargo Tipo nombramiento Participacién total
D. Mario Losantos Presidente Elecutivo 25.000 acciones
Ucha Ejecutivo ! - (0,055%)
Caixa D Estalvis de Vicepresidente Dominical Caixa D Estalvis de 9.026.862 acciones
Catalunya P Catalunya (20,001%)
D. José Marfa Riesgo Consejero Biccutivo 7.564 acciones
Pablo Delegado ! — (0,017%)
D. Miguel Angel
Rodriguez Pérez- Vocal Ejecutivo - 6.667 acciones
Ihigo (0,015%)
Promotora Catalunya .. Caixa D Estalvis de .
Mediterranea. S.A Vocal Dominical Catalunva 0 acciones
A y (0,000%)
D. Emilio Duré
;:; ln:iaes Hre Vocal Independiente - 0 accicnes
(0,000%%)
D. Martin Eyri
Vaalm]:seci:les Vocal Otro externo - 0 acciones
(0,000%)
D. Alf Vv
or'aso egard Vocal Independiente _ 0 acciones
Gomez
(0,000%)
D. Jaime Bardn \ L. )
. Secretario y vocal Ejecutivo 0 acciones
Rivero —
{0,000%)
TOTAL 9.066.093 acciones
(20,088%)

Los siguientes accionistas poseen participaciones significativas en el capital social

de Riofisa:

Accionista

Participacién total

Riofisa Holding, S.L. (*)

Caixa D’Estalvis de Catalunya

Deutsche Bank, A.G.
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22.566.48acciones
(50,001%)

9.026.862 acciones
(20,001%)

2.263.89] acciones
(5,016%)




L16.3

1.6.3.1

1.6.3.2

1.6.3.3

D* Rosalia Mera Goyenechea 2.257.030 acciones
(5,001%)

TOTAL 36.114.264 acciones
(80,019%)

(*) Riofisa Holding, S.L. es una sociedad controlada integramente por la familia Losantos Ucha,
Plan de Fidelizacion de Directivos.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas de la Sociedad Afectada
celebrada el 24 de abril de 2007, acordé la aprobacién del plan de fidelizacién (el
“Plan”) de directivos de Riofisa aprobado, previa propuesta de Ia Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, por el Consejo de Administracién de Riofisa en
su reunion celebrada el dia 10 de octubre de 2006.

El Plan consiste en conceder a determinados directivos un derecho de opcion de
compra sobre determinado porcentaje (un 0,35%) de acciones de la Sociedad
Afectada, calculado en el momento de ejercicio de las opciones.

Las opciones concedidas bajo el Plan son intransmisibles dado su cardcter
personalisimo,

Porcentaje del Plan.

El Plan afectard a un nimero de acciones tal que representen un 0,35% de las
acciones de la Sociedad Afectada en el momento de ejercicio. Estara dividido en
dos grupos, uno del 0,20% y otro del 0,15%, dirigido a distintos grupos de
directivos.

Precio de gjercicio.

En caso de ejercicio de la opcidn, el optante podrd comprar las acciones a que
tenga derecho al precio de 18 euros por accién.

Beneficiarios del Plan.

El primer grupo de beneficiarios (con derecho a opciones por partes iguales sobre
un 0,20% de las acciones de la sociedad en el momento de ejercicio de las mismas)
estd compuesto por los cinco directivos siguientes: D, Mario Losantos Ucha, D.
José Maria Riesgo Pablo, D. Miguel Rodriguez Pérez-filigo, D. Juan Merino
Bobillo y D. Jaime Barén Rivero. El segundo grupo de beneficiarios (con derecho
2 opciones sobre el restante 0,15% objeto del Plan) se repartird entre varios
directivos de la sociedad.
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1.6.34

1.6.3.5

1.6.3.6

1.7

1.8

Derechos gue confiere el Plan.

La Sociedad Afectada podra elegir entre:

()  Cumplir en forma especifica, de tal manera que, al ejercicio de las opciones
por ¢l directivo, Riofisa le venderd a 18 euros por accién el nimero de
acciones que le corresponda a ese directivo; o

(b)  Cumplir en forma dineraria, de manera que la compafiia sélo entregara una
cantidad de dinero equivalente al diferencial entre el precio de cotizacion del
dia anterior al ejercicio de la opcién y el precio de 18 euros por accion,
multiplicado por el niimero de acciones que corresponda al directivo.

Si Riofisa no comunicara lo contrario al tiempo del ejercicio de la opcién por el
directivo, se entendera que opta por la modalidad de diferencial dinerario.

Plazo de ejercicio.

De acuerdo con el Plan, las opciones se podran ejercer desde la fecha en que la
participacién de Riofisa Holding en la Sociedad Afectada sea inferior a un 25% del
capital social hasta el dia 19 de septiembre de 2011 (ambas fechas incluidas). Al
tiempo del ejercicio, el directivo deberé seguir siendo empleado de la compafifa; si
por cualquier causa hubiera dejado de serlo, no podré ejercitar las opciones de
compra, excepto en caso de despido declarado nulo o improcedente.

Ejercicio parcial.

Unicamente seré posible fraccionar el gjercicio en dos partes de igual tamafio cada
una, es decir, la mitad en un momento y la otra mitad en otro momento, siempre
dentro del plazo limite de ejercicio.

Valores de la Sociedad Oferente en poder de Ia Sociedad Afectada, con
indicacién de los derechos de voto que les corresponda.

De acuerdo con la informacién de la que dispone la Sociedad Oferente, ni la
Sociedad Afectada ni las sociedades de su grupo tienen participacién alguna en el
capital social de Colonial o de las sociedades de su grupo.

Acuerdos entre la Sociedad Oferente y los miembros del organo de
administracién de Ia Sociedad Afectada; ventajas especificas que la Sociedad
Oferente haya reservado a dichos miembros, Acuerdos entre la Sociedad
Oferente y la Sociedad Afectada o acuerdos entre la Sociedad Oferente y los
accionistas de la Sociedad Afectada.
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1.8.1

Contrate de compromiso irrevocable de formulacion y aceptacion de oferta
publica de adquisicion de acciones suscrito entre Riofisa Holding y Colonial,

Con fecha 19 de enero de 2007, Riofisa Holding vy Colonial (en aquella fecha
todavia Grupo Inmocaral, S.A.) suscribieron un contrato de compromiso irrevocable
de formulacién y aceptacién de oferta publica de adquisicién de acciones (el
“Contrato”), copia del cual se adjunta como Anexo III al presente Folleto y cuyos
principales términos son los siguientes:

(M

(i)

(iif)

(iv)

™)

(vi)

Colonial asumio el compromiso expreso, irrevocable e incondicional de
presentar ante la CNMYV la solicitud de autorizacion de la Oferta por el 100%
del capital social de Riofisa, lo antes posible y no mds tarde de noventa (90)
dias naturales a contar desde la fecha de suscripcién del Contrato de
conformidad con lo previsto en el Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio (el
“Real Decreto) a un precio de 44,31 euros por cada accion de Riofisa y en
los términos y condiciones previstos en este Folleto. Este compromiso se
cumpli6 al haber presentado la Oferta con fecha 12 de abril de 2007.

Riofisa Holding se comprometié expresa e irrevocablemente a aceptar la
Oferta durante los cinco (5) primeros dias del periodo de aceptacién de la
misma (que se previd inicialmente para un mes) respecto de 22.566.481
acciones de Riofisa de las que es titular directo, representativas de un
50,001% del capital social de la misma (en adelante, las “Acciones™).

Con anterioridad a la suscripcion del Contrato, Riofisa Holding obtuvo de
Morgan Stanley & Co. International Limited, como Entidad Coordinadora
Global de 1a oferta piblica de venta de acciones de la Riofisa llevada a cabo
en julio de 2006, la dispensa del compromiso contractual de no transmisién
de acciones (lock-up) acordado en los correspondientes contratos de
aseguramiento de la mencionada oferta publica de venta.

Riofisa Holding se obligd a no disponer de las Acciones a favor de un
tercero, a no gravar las mismas y a no realizar ninguna actuacién que pueda
perturbar el desarrollo de la Oferta en los términes previstos en el Contrato.

Riofisa Holding podré dejar sin efecto su compromiso asumido en virtud del
Contrato si el anuncio previsto en el articulo 18 del Real Decreto en relacion

con la Oferta no hubiera sido publicado antes del 31 de agosto de 2007.

En el caso de que un tercero presentara una oferta competidora Riofisa
Holding no podra aceptar la misma.

Desde la firma del Contrato hasta el momento de liquidacién de la Oferta,
Don Mario Losantos Ucha, en su condicién de Presidente Ejecutivo de
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Riofisa y Riofisa Holding, en su condicién de accionista mayoritario de
referencia de la Sociedad, se comprometen a ejercitar sus derechos de voto,
como accionista y, en general, hacer sus mejores esfuerzos para que, entre
otras cuestiones, la Sociedad Afectada explote y gestione sus negocios en el
curso ordinario de éstos y de acuerdo con la practica habitual seguida hasta la
fecha, no efectiie ni apruebe acuerdos que impliquen una alteracién, incluso
en el futuro del capital social de la Sociedad Afectada, no distribuya ningtin
dividendo, ni de otro modo cualquier tipo de reservas o se abstenga de
realizar y de comprometer cualquier operacién estratégica fuera del curso
ordinario de sus negocios.

(vii) Tan pronto como se anuncie el resultado de la Oferta, y a efectos de facilitar
el acceso de Colonial al Consejo de Administracién de la Sociedad, Don
Mario Losantos Ucha, en su condicién de Presidente Ejecutivo de la
Sociedad Afectada, se compromete a convocar una reunién del Consejo de
Administracién de Riofisa a fin de adecuar la composicién del Consejo de
Administracién de ésta a la nueva estructura accionarial que resulte de la
Oferta.

Toma de razén por la Sociedad Oferente de acuerdos suscritos entre Riofisa y sus
directivos y empleados.

En la misma fecha de suscripcion del contrato sefialado en el apartado 1.8.1
anterior, D. Mario Losantos Ucha, en su condicidn de Presidente y Consejero
Delegado de Riofisa, comunicé a la Sociedad Oferente la intencién de proponer al
Consejo de Administracién de la Sociedad Afectada la medificacién de los
confratos de determinados miembros del equipo directivo y empleados de Riofisa,
de modo que se reconozca a dichas personas el derecho a una indemnizacién, neta
de retenciones fiscales, de 45 dias por afio de servicio (con el limite de 42
mensualidades) en caso de terminacién de su relacién laboral o de servicios con
Riofisa. El Consejo de Administracién de Riofisa, en su sesién celebrada el dia 21
de marzo de 2007, aprobé tal modificacién.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas de la Sociedad Afectada
celebrada el 24 de abril de 2007 aprobé la citada modificacién por lo que se refiere
a los directivos y empleados que tienen la condicién de consejeros. En el caso de
que todas las relaciones laborales o de servicios de las personas citadas hubieran
terminado el dia 19 de enero de 2007, el importe total maximo de dichas
indemnizaciones no hubiera supuesto, a esa fecha, mas de 2.000.000 de euros. Entre
los directivos cuyos contratos de trabajo o prestacién de servicios serdn
modificados, se encuentran D. José Maria Pablo Riesgo, D. Miguel Angel
Rodriguez Pérez-fiiigo y D. Jaime Barén Rivero, todos ellos consejeros gjecutivos
de la Sociedad Afectada,
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1.8.3

1.8.4

Igualmente y con independencia de la revisién anual de salarios y del pago del
bonus ordinario, el Consejo de Administracién de la Sociedad Afectada, previo
informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, aprobé, igualmente el
21 de marzo de 2007, el abono por Riofisa a los miembros del equipo directivo v a
determinados empleados de la misma, distintos de cualquier miembro de la familia
Losantos, de un bonus o retribucion extraordinaria como compensacién por su
contribucién al intense proceso de creacién de valor para la compafiia.

El importe total de dicha retribucion, neta de retenciones fiscales, es de 6.000.000
de euros. Entre los beneficiarios de esta retribucién figuran los consejeros de la
Sociedad Afectada, D. Jos¢ Maria Pablo Riesgo, D. Miguel Angel Rodriguez Pérez-
ffigo y D. Jaime Barén Rivero. Las cantidades que en su caso perciban estas tres
personas en su conjunto no podran exceder de 2.100.000 euros, netos de retenciones
fiscales. Al igual que en el caso anterior, la Junta General Ordinaria y
Extraordinaria de accionistas de Riofisa celebrada el dia 24 de abril de 2007 acordd
el reparto del bonus a favor de dichos consejeros.

Acuerdos entre Riofisa y sus administradores.

Con ocasién de la firma del compromiso referido en el apartado 1.8.1 anterior,
Riofisa y D. Mario Losantos Ucha llegaron a un acuerdo para la transmisién por
Riofisa al Sr. Losantos, con sujecion a la liquidacién de la Oferta, de determinados
objetos de arte cuyo importe total de venta no es significativo y representa menos
del 0,005% del importe total de la Oferta. La adquisicién por el Sr. Losantos de las
citadas obras de arte se realizaria, en todo caso, cumpliendo con las normas de buen
gobierno corporativo asumidas por la Sociedad Afectada.

Por otro lado, y con sujecion a las citadas condiciones, el Sr. Losantos, en calidad
de administrador Unico de la sociedad Parque de Actividades Empresariales, S.L.
(“PAE?”), sociedad en la que participa en un 99,74%, acordé en la misma fecha con
Riofisa (entidad amendataria), la modificacién del contrato de arrendamiento
suscrito entre ambas partes el 15 de diciembre de 2004 de modo que PAE tenga
derecho a resolver anticipadamente el citado contrato de arrendamiento sin
penalizacién alguna para ninguna de las partes. Dicho contrato se trata de un
contrato privado de arrendamiento de local de una oficina de 231 m” con una renta
mensual de 3.000 euros.

Ausencia de otros acuerdos,
Al margen de los acuerdos descritos, no existe vigente ningin otro acuerdo de
cualquier naturaleza verbal o escrito entre la Sociedad Oferente, sus accionistas,

sociedades de sus grupos y administradores, y la Sociedad Afectada, las sociedades
de su grupo, sus respectivos accionistas o administradores en relacién con la Oferta.
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1.9

1.9.1

Tampoco se han reservado ventajas especificas a los miembros del Consejo de
Administracién de Riofisa.

El Contrato suscrito con Riofisa Holding no implica ni implicard en el futuro un
trato discriminatorio entre Riofisa Holding (o las sociedades de su grupo) y los
restantes accionistas de Riofisa, y del referido Contrato con Riofisa Holding no se
deriva ninguna contraprestacion adicional o diferente al precio de la presente Oferta
a favor de Riofisa (o las sociedades de su grupo).

Asimismo, en relacion con la toma de razén de los acuerdos a los que se hace
referencia en el presente apartado, se hace constar que €l objeto de dichos acuerdos
en modo alguno supone una compensacién adicional al precio de esta Oferta que
pudiera implicar un trato discriminatorio de los accionistas de Riofisa respecto al Sr.
Losantos.

A la fecha del presente Folleto, Colonial, sus accionistas o sus administradores
desconocen si otros accionistas de Riofisa distintos de Riofisa Holding tienen
intenci6én de aceptar la Oferta.

Informacién sobre la actividad y situacién econémico-financiera de la Sociedad
Oferente y de su grupo.

Actividad de la Sociedad Oferente y del Grupo al que pertenecen.
(i) La Sociedad Oferente.

Colonial desarrolla sus actividades en dos lineas de negocio diferenciadas: el
negocio de alquiler o negocio de patrimonio en renta en el segmento de oficinas de
calidad, ubicado fundamentalmente en los centros de negocio de tres de los
mercados mds importantes de la zona euro: Paris, Madrid y Barcelona. Como parte
de esta actividad, la compaiiia mantiene una politica activa de inversiones y
desinversiones de los activos de alquiler manteniendo una cartera de importantes
proyectos de construccién y rehabilitacion de sus inmuebles. Complementariamente
al negocio de alquiler, Colonial desarrolla una actividad en el negocio de promocién
residencial en el segmento de primera residencia en Espafia, con una importante
reserva de suelo de calidad en los mercados con una demanda sostenida: Madrid,
Catalufia y Andalucia.

En la actualidad, el patrimonio de Colonial por lo que se refiere al negocio de
alquiler esta integrado por 97 edificios de oficinas con una superficie alquilable que
se acerca a 1.450.000 m’® distribuidos geograficamente en 495.000 m? situados en
Madrid, 463.000 m® situados en Barcelona y 487.000 m® situados en Paris. El
mencionado patrimonio en alquiler incluye 14 proyectos de construccién y
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rehabilitacién que afectan a una superficie total de 323.000 m’ repartidos entre el
mercado de Madrid (153.000 m®), Barcelona (88.000 m?) y Paris (82.000 m?).

Dentro de la actividad de negocio de promocién residencial y suelos, Colonial
cuenta con una reserva de suelo aproximada de 2.270.000 m? todos ellos en Espaia,
distribuidos entre los 588.000 m® en la Zona Este (Catalufia-Levante), 545.000 m’
en la Zona Centro y 1.136.000 m® en la Zona Sur.

(it) El grupo de la Sociedad Oferente y acontecimientos posteriores al cierre de
31 de diciembre de 2006.

Colonial es la sociedad dominante de un grupo de empresas tal como se describe
en el apartado 1.3. del presente Folleto.

La actividad de las diferentes sociedades que componen el grupo y el porcentaje
de participacion de Colonial se muestran en la siguiente tabla:

Nombre y domicilio Actividad Directo % Indirecto %
Société Fonciére Lyonnaise .. o
151, rue Saint-Honoré- 75001 Paris Promocién Inmobiliaria 89.67 )
Torre Marenostrum, S.A. Promocién Inmobiliaria 55
Avda, Diagonal 532-08006 Barcelona )
Subirats-Coslada-Logistica, S.L. . -
Avda. Diagonal 532-08006 Barcelona Promocién Inmobiliaria 100 -
Diagonal Les Punxes 2002, S.L. " e
Avda. Diagonal 532-08006 Barcelona Promocion Inmobiliaria 100 B
Urbaplan 2001, S.A. . I
C/ Lope de Vega, 67- Dos Hermanas Promocién Inmobiliaria 100 -
Entrenticleos Desarrollo Inmobiliario, S.L. . e
C/ Lope de Vega, 67- Dos Hermanas Promocidn Inmobiliaria 38,87 61,13
Dehesa de Valme, S.L. . o
C/ Lope de Vega, 67- Dos Hermanas Promocién Inmebiliaria 40 60
Inversiones Tres Cantos, S.L. Construccidn y promocién 40 20
Avda. de 1a Palmera, 48- Sevilla inmobiliaria
Inversiones Notenth, S.L. Construccién y promocion 100
Avda. de la Palmera, 48- Sevilla inmobiliaria i

Inmocaral Servicios, S.A. {antes G.F. Sector
Alimentacidn, $.A.)
¢/ Pedro de Valdivia, 16 - Madrid

Construccién y promocidn

inmobiliaria 100 -
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1.9.2  Imformacion financiera relativa al Oferente y su grupo

Se acompafia como Anexo IV a] presente Folleto copia de las Cuentas Anuales
individuales y consolidadas auditadas de la Sociedad Oferente cerradas a 31 de

diciembre de 2006, junto con el informe de auditoria.

Las principales magnitudes financieras (en euros) de la Sociedad Oferente son las

siguientes:

Datos individuales {miles de euros) segiin PGCAE

31 de diciembre de 2006 31 de diciembre de 2005
Fondos propios 2.797.773 122.659
Cifra de negocio 94.616 5.109
Total activo 6.814.188 273.717
Endeudamiento 3.691.861 83.554
Financiero '
Resultado Neto -8.510 420

! Deudas con entidades de crédito a largo plazo + Deudas con entidades de crédito a corio plazo -
Tesoreria

Datos consolidadoes (miles de euros) segiin NIIF

31 de diciembre de 2006 31 de diciembre de 2005

Patrimonio Neto 3.501.225 138.639
Cifra de negocio

Ve vatocion 20827 5109

inmobiliarias 72714 9232

iz:?:;l:ias por enajenacion 9.279 142
Total activo 11.419.187 297.696
Endeudamiento Financiero ! 6.912.949 73.774
Beneficio del ejercicio 42.406 7.356

ibuible a:
i:::?on?st:\sa de la Sociedad 17.222 7.356
Intereses minoritarios 25.184 i

' Deudas con entidades de crédito no corrientes + Deudas con entidades de crédito corrientes -
Efectivo y equivalente a efectivo

Los informes de auditoria de las cuentas anuales individuales y consolidadas de la
Sociedad Oferente correspondientes al gjercicio cerrado a 31 de diciembre de
2006, asi como los correspondientes a 31 de diciembre 2005, no contienen
salvedades ni indicaciones relevantes.
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Colonial ha hecho piiblica la informacion sobre los resultados del primer trimestre
de 2007 con fecha 16 de mayo de 2007. Las magnitudes principales son las
siguientes:

CONSOLIDADO
INDIVIDUAL NIHF ADOPTADAS
Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio Ejercicio
Actual Anterior Actual Anterior
Importe neto de la cifra de negocio 108.165 1.205 | 191.768 1.205

Resultado antes de impuestos / Resultado
antes de impuestos de actividades -32.354 116 | 291.402 227
continuadas

Resultado del ejercicio de actividades

. 255.460 175
continuadas
Resultado del ejercicio -21.839 75| 255.460 175
Resultado atribuido a socios externos /
Resultado del ejercicio atribuido a intereses -49.838 0
minoritarios
Resultado del ejercicio atribuido 2 la sociedad
dominante / Resultado del ejercicio atribuido 205.622 175

a tenedores de instrumentos de patrimonio
neto de la dominante

Desde la fecha de referencia de los estados financieros de Colonial y sociedades
dependientes que se acompafian al presente Folleto v de los resultados hechos
publicos €l 16 de mayo de 2007 relativos al primer trimestre del ejercicio 2007, no
ha habido variaciones significativas en el patrimonio o situacién financiera del

grupo.
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2.1

2.2

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

La presente Oferta se extiende a la totalidad de las acciones de Riofisa que asciende
a CUARENTA Y CINCO MILLONES CIENTO TREINTA Y DOS MIL
SESENTA (45.132.060) acciones, de VEINTE CENTIMOS DE EURO (0,20 €) de
valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, todas e¢llas de la
misma clase y serie, representadas por medio de anotaciones en cuenta. Dichas
acciones estin admitidas a negociacién en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia, y que se negocian a través del SIBE. Todas las
acciones gozan de idénticos derechos politicos y economicos.

Todas las acciones a las que se extiende la Oferta deberin 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 econdmicos de dichas acciones o su transmisibilidad, por personas
legitimadas segun el registro contable, de forma que Colonial adquiera 1a propiedad
plena irreivindicable de las acciones de Riofisa de acuerdo con el articulo 9 de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

Riofisa no ha emitido derechos de suscripcion, obligaciones convertibles en
acciones u otros instrumentos admitidos a negociacién que pudieran dar derecho
directa o indirectamente a la suscripcion o adquisicién de acciones. Tampoco
existen acciones sin voto en Riofisa. En consecuencia, no existen otros valores de
Riofisa distintos de las acciones objeto de la presente Oferta a los que, de
conformidad con la normativa aplicable, deba dirigirse la misma.

Contraprestacién ofrecida por los valores.

Colonial ofrece como contraprestacién a los accionistas de Riofisa que acepten Ia
Oferta la cantidad de CUARENTA Y CUATRO EUROS CON TREINTA Y UN
CENTIMOS DE EURO (44,31€) por cada accién de Riofisa.

La contraprestacién serd hecha efectiva en su totalidad en metalico y se abonara
segln lo dispuesto en el apartado 3.2 siguiente del presente Folleto.
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2.3.1

2.3.2

2.3.3

Nitmero maximo de valores a los que se extiende la Oferta y mimero minimo de
valores a cuya adquisicién se condiciona la efectividad de la Oferta.

Niumero mdximo de valores a los que se extiende la Oferta.

De acuerdo con lo establecido en el apartado 2.1 anterior, la presente Oferta se
dirige a CUARENTA Y CINCO MILLONES CIENTO TREINTA Y DOS MIL
SESENTA (45.132.060) acciones de Riofisa, representativas del 100% de su capital
social.

Nimero minimo de valores a cuya adquisicion se condiciona la efectividad de la
Oferta.

El nimero minimo de acciones al que se condiciona la efectividad de la Oferta es de
VEINTIDOS MILLONES QUINIENTAS SESENTA Y SEIS MIL
CUATROCIENTAS OCHENTA Y UN (22.566.481) acciones de la Sociedad,
representativas del 50,001% del capital social de la misma.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1.8.1 anterior, Riofisa Holding se ha
comprometido a aceptar la Oferta por la totalidad de las acciones de las que es
titular, esto es, un total de VEINTIDOS MILLONES QUINIENTAS SESENTA Y
SEIS MIL CUATROCIENTAS OCHENTA Y UN (22.566.481) acciones,
representativas de un 50,001% del capital social de Riofisa.

De este modo, el nimero minimo de acciones a que se condiciona la efectividad de
la Oferta, es decir, VEINTIDOS MILLONES QUINIENTAS SESENTA Y SEIS
MIL CUATROCIENTAS OCHENTA Y UN (22.566.481) acciones de Riofisa,
coincide con el nimero de acciones titularidad de Riofisa Holding, de manera que
con su sola aceptacion quedard cumplida dicha condicidn.

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

Compromises de la Sociedad Oferente.

La Sociedad Oferente, las sociedades de su grupo, sus respectivos administradores y
directivos, y las personas que actiien de forma concertada o por cuenta de cualquiera
de los anteriores, no adquiriran, directa o indirectamente, por si o por persona
interpuesta, acciones de Riofisa fuera del procedimiento de la Oferta desde la
presentacién de la misma hasta la publicacién de su resuitado.
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2.5

2.5.1

En caso de resultado negativo de la Oferta, ni la Sociedad Oferente, ni las
sociedades de su grupo, ni sus respectivos administradores o directivos, ni quienes
hayan promovido la oferta en su propio nombre pero por cuenta o de forma
concertada con los anteriores, podran promover otra oferta publica de adquisicion
respecto de los mismos valores hasta transcurridos seis (6) meses desde la
publicacién del resultado de la Oferta, ni adquirir valores directa o indirectamente
en cuantia que obligue a formularla, en aplicacién de lo dispuesto en el articulo 30.2
del Real Decreto, salvo que la legislacion vigente en cada momento lo permitiera.

Garantias constituidas por la Sociedad Oferente para la liquidacién de la
Oferta.

De conformidad con lo previsto en el articulo 16.1.(a) del Real Decreto, con el fin
de garantizar las obligaciones de pago a las que tenga que hacer frente Colonial
como consecuencia de la presente Oferta, la Sociedad Oferente ha presentado ante
la CNMYV ftres avales bancarios por un importe total de 1.999.801.578,60 euros, que
cubren integramente la contraprestacién ofrecida por el conjunto de los valores a los
que se extiende la Oferta. Los citados avales han sido otorgados por las siguientes
entidades en las cantidades que a continuacién se indican: (i) The Royal Bank of
Scotland plc., Sucursal en Espafia por un importe maximo avalado de
749.925.591,97 euros; (ii) Calyon, Sucursal en Espafia por un importe méximo
avalado de 749.925.591,97 euros; y (iil) Eurohypo AG Sucursal en Espafia, por un
importe maximo avalado de 499.950.394,66 euros.

Se adjunta como Anexo V al presente Folleto copia de los citados avales.
Financiacion de la operacion.
Fuentes de financiacion.

Como se ha indicado en el apartado 2.2. anterior, la contraprestacion de la Oferta
consiste integramente en dinero. En el caso de que la Oferta fuera aceptada por la
totalidad de los valores a los que se dirige, la Sociedad Oferente vendria obligada a
realizar un desembolso de 1.999.801.578,60 euros, a lo que habria que afadir el
importe de los gastos necesarios en relacion con 1a Oferta.

La Sociedad Oferente tiene previsto financiar el pago de la contraprestacién de la
Oferta mediante una combinacién de recursos ajenos (procedentes de la
financiacién bancaria que se describe a continuacién) y, en caso de que fuera
necesario en funcién del nivel de aceptacién de la Oferta una vez aplicada la
financiacion bancaria, de recursos propios (procedentes de un aumento de capital,
cuyo importe maximo efectivo sera de 700.000.000 de euros).
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2.5.2

2.5.2.1

2.5.22

En este sentido, el Consejo de Administracion de la Sociedad Oferente tiene
intencién de acordar en breve plazo (siempre y cuando las condiciones de mercado
asi lo aconsejen) un aumento de capital por importe total efectivo de 700.000.000 de
euros, con reconocimiento de los derechos de suscripcion preferente y a un tipo de
emisién por accion que resulte de aplicar un descuento al precio de cierre de
cotizacion de la acciéon de la Sociedad Oferente del dia habil bursatil
inmediatamente anterior a la fecha de adopcion del acuerdo de aumento de capital,
Siempre y cuando fuera necesario una vez aplicada la financiacién bancaria, el
importe neto del aumento de capital seria destinado por la Sociedad Oferente, en la
proporcién que resulte necesario en funcién del nivel de aceptacion de la Oferta, al
pago parcial de la contraprestacion de la Oferta.

Teniendo en cuenta los compromisos de suscripcion de accionistas con
participacion significativa en Colonial representados en el Consejo (quienes suman
una participacién en Colonial del 67,93% de su capital social con derecho a voto)
existentes a la fecha del presente Folleto, la Sociedad Oferente prevé disponer de un
minimo de 475.510.000 euros.

Financiacion bancaria.

Entidades financiadoras e importe de la financiacién.

Dentro de las lineas de financiacién que tiene concedidas la Sociedad Oferente, ésta
dispone de una linea de crédito a largo plazo concedida por The Royal Bank of
Scotland ple., Sucursal en Espafia, Calyon, Sucursal en Espaiia, Eurohypo AG,
Sucursal en Espafia y Goldman Sachs International (la “Linea de Crédito a Largo
Plazo”) con un limite disponible de 1.300.000.000 de euros, y de un préstamo
puente (el “Préstamo Puente”) concedido por las mismas entidades, por importe de
700.000.000 de euros (la “Financiacién”). Ambas facilidades se destinardn a
satisfacer parcialmente la contraprestacion de la Oferta.

De acuerdo con los términos de la Financiacién dichas entidades podran ceder total
o parcialmente sus participaciones y, en general, sus derechos en la Financiacion a
ofras entidades.

La Sociedad Oferente dispondria de toda la Linea de Crédito a Largo Plazo asi
como de todo o parte del Préstamo Puente (dependiendo del nivel de aceptacién en

la Oferta), en este Gltimo caso s6lo si el aumento de capital sefialado anteriormente
no se hubiera desembolsado para la fecha prevista de liquidacién de la Oferta.

Entidad Agente.

La entidad agente de la Financiacién es The Royal Bank of Scotland ple,
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2.5.2.5

Disponibilidad v vencimiento.

La Linea de Crédito a Largo Plazo estara disponible hasta el 29 de mayo de 2008 y
el Préstamo Puente hasta el 29 de abril de 2008.

Las fechas de vencimiento son las siguientes:

(a) Linea de Crédito a Largo Plazo: 60 meses.

(b) Préstamo Puente: 12 meses.

Tipo de interés.

El tipo de interés aplicable a la Linea de Crédito a Largo Plazo sera el resultado de
aplicar al Euribor un margen que variara entre el 0,50% anual y el 1,40% anual en
funcion del ratio de endeudamiento sobre el valor bruto de los activos de la
Sociedad Oferente y sus filiales. Sin perjuicio de lo anterior, el margen aplicable
sera del 1,25% anual hasta el 30 de septiembre de 2007,

En el caso del Préstamo Puente, el tipo de interés aplicable sera el Euribor més un
margen del 0,50% anual durante los 6 meses siguientes a la disposicién. Desde el

séptimo mes el margen aplicable serfa del 1,00% anual.

En ambos casos, se tomara como referencia el Euribor que se publique en relacién
con ¢l periodo de interés que elija en la disposicién la Sociedad Oferente.

Garantias.
Colonial, como cualquiera otro deudor bajo el régimen general de responsabilidad
previsto en el Codigo Civil, responderd con todos sus bienes, presentes y futuros del

cumplimiento de las obligaciones asumidas en relacién con la Financiacion.

El cumplimiento de las obligaciones de Colonial en la Financiacién esta garantizado
por las siguientes garantias:

(i) Prenda sobre las acciones o participaciones sociales titularidad de Colonial
en Fomento de Construcciones y Contratas, S.A, (“FCC”), Société
Fonciére Lyonnaise (“SFL”) y en otras filiales relevantes.

(i) Promesa de prenda sobre las acciones titularidad de Colonial en Riofisa.

(iif)  Fianza solidaria de filiales relevantes, siempre que sea legalmente posible.
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Compromisos.

La Financiacién incluye, entre otras, las siguientes restricciones generales aplicables

a Colonial:

(2)

®

©

(d)

a la disolucion, liquidacion, escisién, fusién, absorcién, consolidacion,
transformacion o reestructuracion empresarial con la excepeién de fusiones
con filiales del grupo.

a la adquisicion e inversion en activos con, entre otras, las siguientes
excepciones:

(i) cualquier adquisicién o inversidn realizada en el curso ordinario de los
negocios; y

(i) la adquisicion de una o varias participaciones accionariales en
sociedades durante los doce meses siguientes a la disposicién de la
Financiacién, siempre que se amortice la Linea de Préstamos a Largo
Plazo por un importe igual al que represente la participacion de los
minoritarios respecto al valor neto de activos de la compafiia objeto de
la adquisicién; en todo caso la adquisicién de dichas participaciones
accionariales serd libre si el total de dichas participaciones minoritarias
no excede de 200.000.000 de euros.

a la concesi6n de garantias y créditos salvo, entre otros, los créditos y
garantias existentes e hipotecas concedidas en promociones inmobiliarias,
asi como cualesquiera otros créditos y garantias destinados al curso
ordinario de los negocios,

a la distribucion de dividendos a los accionistas de la Sociedad Oferente con
excepeion del caso en que el ratio de endeudamiento sobre el valor bruto de
los activos del grupo sea igual o inferior al 65%. Sin perjuicio de ello, estin
exceptuadas del compromiso de no distribucién de dividendos las
distribuciones que reciba la Sociedad Oferente de sus filiales o las que
reciban sociedades filiales en las que la Sociedad Oferente es socio tnico.

Las restricciones antes descritas son las mas relevantes y significativas, a juicio de
la Sociedad Oferente, de las incluidas en la Financiacién. Las restricciones
anteriormente citadas no tendran un impacto negativo en la solvencia ni en el curso
ordinario de los negocios de Colonial.

La Financiacion establece la obligacién de cumplir con ciertos ratios a nivel
consolidado:
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(a) Ratio de endeudamiento / valor bruto de los activos: Se han establecido
distintos niveles a lo largo de la duracién de la Financiacién. Al inicio tiene
que ser inferior al 75% vy al final tiene que ser inferior al 55%;

(b) Ratio EBITDA / gastos financieros netos: Igualmente se han establecido
diferentes niveles durante la Financiaciéon. Asi, al principio debe ser
superior a 1,5 y al final tendra que ser superior a 2; y

(c) Ratio deuda hipotecaria a terceros / valor bruto de los activos: Si el ratio de
endeudamiento / valor bruto de los activos es superior al 60%, este ratio
tendrd que ser inferior al 20% {(de los que un 10% como méximo
correspondera a activos en renta), y si aquél es inferior al 60%, éste tendra
que ser inferior al 35% (de los que un 12,5% como méximo corresponders a
activos en renta). La Sociedad Oferente se ha comprometido a que existan
en todo momento activos libres de deuda hipotecaria a terceros que
representen al menos el 50% del valor bruto de los activos del grupo.

A este respecto Colonial preveé cumplir con los ratios en los plazos establecidos en
la Financiacién.

Calendario de amortizacién.

Los créditos de la Linea de Créditos a Largo Plazo y el Préstamo Puente serin
amortizados de una sola vez coincidiendo con su fecha de vencimiento.

No existe pacto de subordinacion alguno entre dichos Créditos vy el Préstamo
Puente.

Supuestos de amortizacién anticipada.

La Financiacién incluye supuestos de amortizacidn anticipada habituales en este
tipo de operaciones.

En concreto, se prevé la amortizacion anticipada en los siguientes supuestos:

(i)  ventas de activos inmobiliarios por importe individual superior a
10.000.000 de euros y acumulado superior a 20.000.000 de euros;

(i) transmisiones de acciones de SFL por un importe superior a
10.000.000 de euros;

(i) transmisiones de acciones de Riofisa por un importe superior a
10.000.000 de euros;
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(iv) transmisiones de acciones de FCC;

(v)  cobro de indemnizaciones recibidas durante el ejercicio por importe
total de 3.000.000 de euros; vy

(vi) emisiones de acciones o colocaciones privadas de acciones.

No obstante lo anterior, en los supuestos referidos en los apartados (i) y (ii}
anteriores, Colonial estard obligada a amortizar anticipadamente la Financiacién
solamente en el caso de que el ratio de endeudamiento / valor bruto de los activos
sea igual o superior al 65%, y por el importe que haga que dicho ratio vuelva a estar
por debajo del 65%. En cualquier otro caso, el importe de venta percibido tendri el
destino que libremente decida Colonial.

En los supuestos sefialados en los apartados (iii), (v) y (vi) la Sociedad Oferente
estara obligada a destinar la totalidad del importe recibido a la amortizacién
anticipada de la Financiacion. En el supuesto del apartado (iv) se destinard a la
amortizacion anticipada la totalidad de las cantidades recibidas a menos que se haya
amortizado previamente la Financiacién con cargo a ese origen por un importe de
1.550 millones de euros (importe de la adquisicion del 15,066% del capital de
FCC).

No obstante lo anterior, Colonial no tiene prevista inicialmente la enajenacién de
activos o de participaciones accionariales en sociedades de su grupo.

Supuestos de incumplimiento.

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

No obstante lo anterior, en caso de incumplimiento de cualquier obligacién que no
sea de pago o de compromiso financiero, la Sociedad Oferente dispone de un plazo
de 30 dias para subsanarlo, antes de que las entidades financieras puedan declarar €]
vencimiento anticipado.

En los supuestos de incumplimiento (y siempre que el incumplimiento se mantenga
transcurridos los periodos de subsanacién que en algunos casos se establecen), las
entidades financiadoras podrén mediante notificacion a la Sociedad Oferente,
declarar vencidas anticipadamente y exigibles la totalidad o parte de cualesquiera
cantidades debidas de acuerdo con la Financiacién.
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2.5.2.10 Servicio de la deuda.

2.6

Colonial prevé atender el pago de intereses y la amortizacion del principal de la
Financiacién por medio de:

(a) los flujos de caja procedentes de sus actividades ordinarias;

(b) dividendos y otras distribuciones de sus filiales con cargo a reservas y
beneficios;

(¢) los importes netos derivados de la venta de activos de Colonial asi como de la
transmision de participaciones accionariales en sociedades del grupo. A tal
efecto se hace constar expresamente que a la fecha del presente Folleto no
existe decision alguna relativa a la transmision de activos o de participaciones
accionariales;

(d) el importe neto del aumento de capital previsto (700 millones de euros en
caso de suscripcion completa); el principal del Préstamo Puente que se haya
dispuesto en funcién de la aceptacion de la Oferta se cancelard con cargo al
desembolso del aumento de capital; y

(e) los importes netos recibidos de posibles refinanciaciones para atender a
dichas obligaciones,

Al margen del efecto indirecto derivado de la posible integracion mediante la fusion
por absorcién de Riofisa con el Oferente, la Financiacion no supondrd un
incremento del endeudamiento de Riofisa ni de las sociedades de su grupo y, en
particular, ni Riofisa ni las sociedades de su grupo garantizarén (de forma personal
0 mediante el otorgamiento de garantias reales) aquellos importes de la
Financiacion destinados al pago de la contraprestacion o de los costes o gastos de la
presente Oferta y tampoco destinaran cantidad alguna al repago de ésta.

Segun el leal saber y entender de Colonial, en relacién con la Financiacién no
existen otros datos, informaciones o previsiones que afecten a hechos o
circunstancias esenciales para la formulacién de un juicio fundado sobre la Oferta.

Condiciones a las que esta sujeta Ia Oferta.

Tal y como se expone en el apartado 2.3.2 del presente Folleto, la efectividad de la
Oferta se condiciona a la adquisicién de un minimo de VEINTIDOS MILLONES
QUINIENTAS SESENTA Y SEIS MIL CUATROCIENTAS OCHENTA Y UN
(22.566.481) acciones de Riofisa, representativas de un 50,001% de su capital
social.
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Colonial declara que la anterior es la tnica condicién a la que se sujeta la Oferta y
que, a los efectos de lo previsto en el articulo 15.11.g) del Real Decreto, la eficacia
de la Oferta no estd sometida a ninguna condicion de las previstas en el articulo 21
del citado Real Decreto.
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3.2

3.2.1

CAPITULO II
ELEMENTOS FORMALES DE LA OFERTA
Plazo de aceptacién de Ia Oferta.

El plazo de aceptacién de la Oferta es de un (1) mes, que comenzara en la misma
fecha de publicacién del primero de los anuncios a los que se refiere el articulo 18
del Real Decreto, en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en el Boletin de
Cotizacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en
dos periddicos, uno de tirada nacional y otro de los de mayor difusién en el lugar de
domicilio de Riofisa. Se acompafia como Anexo VI modelo del texto del citado
anuncio.

A la fecha del presente Folleto no se tiene previsto difundir ningin otro tipo de
informacién o publicidad en relacién con la Oferta, tal y como se indica en la carta
de compromiso emitida por D. Mariano Miguel Velasco como Consejero Delegado
de Colonial debidamente apoderado al efecto relativa a la publicidad de la Oferta.
Se acompafia copia de dicha certificacion como Anexo VII al Folleto.

El plazo de aceptacién serd contado de fecha a fecha, excepto si ¢l primer o tltimo
dia fuesen inhébiles a efectos de funcionamiento del SIBE. En tales casos, el plazo
de aceptacion, respectivamente, se iniciara €l, o se extender4 automaticamente hasta
el dia habil inmediatamente siguiente, a efectos de funcionamiento del SIBE,
finalizando, en todo caso, a las 24,00 horas del tltimo dia del plazo. En el caso de
que el primero de los anuncios se publicase en los Boletines Oficiales de Cotizacién
de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, el plazo de aceptacién se
iniciarfa el dia hébil bursatil siguiente a la fecha de la sesién a que se refieran dichos
Boletines Oficiales de Cotizacién de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia.

Formalidades que deben cumplir los destinatarios de la Oferta para manifestar
su aceptacion, asi como la forma y plazo en el que recibirdan Ia
contraprestacion,

Aceptacion irrevocable e incondicional,
Las aceptaciones de los accionistas de Ia Sociedad Afectada serén irrevocables,
salvo en los supuestos contemplados en la ley, y no podran ser condicionales segun

lo dispuesto en el articulo 25.2 del Real Decreto. Las aceptaciones que no reunan
estas caracteristicas se reputaran invalidas y no podran ser admitidas.
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3.2.2

3.2.3

Procedimiento de aceptacion de la Oferta.

Los titulares de acciones de Riofisa deberan 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 a las sociedades rectoras las
declaraciones de aceptacion recibidas, asi como a la Sociedad Oferente, a través del
representante designado a esos efectos. El representante a efectos de dicha
comunicacion serd Popular Bolsa Sociedad de Valores, S.A. (con domicilio en
C/Labastida n® 9-11, Madrid y con nimero de fax: 91 624 10 28 —att. D. Miguel
Alamo-). A tal efecto, las declaraciones de aceptacion se presentarin por escrito a
la entidad miembro de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacidn y Liquidacién de Valores, S.A. (“Iberclear”) 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 terceros que limiten los derechos politicos o econdmicos
de dichos valores o su transmisibilidad.

La declaracion de aceptacion de la Oferta que cada accionista de Riofisa realice se
acompafiara de la documentacion suficiente para que pueda realizarse la transmisién
de las acciones y deberd incluir todos los datos identificativos exigidos por la
legislacién vigente para este tipo de operaciones (nombre y apellidos o
denominacion social, indicacién de su residencia a efectos fiscales en Espafia, con
direccidn y NIF, o en caso de no residentes a efectos fiscales en Espafia que no
dispongan de NIF, esta circunstancia junto con el niimero de pasaporte de las
personas fisicas y su nacionalidad o el pais de residencia fiscal de las entidades).

En ningiin caso se admitirdn declaraciones de aceptacién respecto de acciones cuyas
referencias de registro sean posteriores al ltimo dia del plazo de aceptacion de la
presente Oferta. Es decir, aquellas acciones que se ofrezcan en venta deberan haber
sido adquiridas como méximo el tltimo dia del plazo establecido para la aceptacién
de la Oferta.

Los 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 debera comprender al menos una (1) accién de la Sociedad Afectada.

Publicacion del Resultado de la Oferta.
Transcurrido el plazo de aceptacion previsto en el presente Folleto, o el que resulte,
en su caso, de su prérroga o modificacion, y en un plazo que no excedera de cinco

(5) dias, las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia comunicarin a la CNMV el niimero total de valores comprendidos en las
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declaraciones de aceptacién presentadas ante las mismas directamente por las
correspondientes entidades miembros de las Bolsas espafiolas.

Recibida por la CNMYV la informaci6n de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores sobre el total de aceptaciones dentro del plazo mencionado en el parrafo
precedente, la CNMV comunicard en el plazo maximo de tres (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 publicarén el resultado, con su
alcance concreto, no mas tarde del dia siguiente en el Boletin de Cotizacién de las
referidas Bolsas, entendiéndose por fecha de publicacién del resultado de la Oferta
la fecha de la sesidn a la que se refieren los mencionados boletines.

Liguidacion de la Oferta.

La adquisicion de las acciones comprendidas en todas las declaraciones de
aceptacidn cursadas en la presente Oferta se intervendré y liquidara por Popular
Bolsa Sociedad de Valores, S.A., actuando por cuenta de la Sociedad Oferente.

La liquidacion y el pago de la contraprestacién a los accionistas aceptantes de la
Oferta se realizard de acuerdo con el procedimiento establecido por Iberclear.

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

Gastos de la Oferta.

Los titulares de acciones de Riofisa que acepten la Oferta no soportaran gasto
alguno ni por los corretajes derivados de la participacién obligatoria de un miembro
del mercado espafiol en la compraventa, ni por los cdnones de contratacién de la
bolsa y de liquidacion de Iberclear, siempre que en dicha operacién 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 del presente Folleto.

En 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
derivado de la participacién obligatoria de una entidad miembro del mercado y los
demis gastos de la parte vendedora de la operacién, excepto los cénones de
liquidacién de Iberclear y de contratacién de las Bolsas de Valores, que serdn
satisfechos por la Sociedad Oferente,
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En ningln 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 tramitacién 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 el caso de resultado
negativo de la Oferta, se procederd a la devolucion 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 aceptacién y devolucién de la citada
documentacion serdn por cuenta de la Sociedad Oferente.

Designacion de los miembros del mercado que actian por cuenta de Ia
Sociedad Oferente.

La Sociedad Oferente ha designado a Popular Bolsa Sociedad de Valores, S.A., con
domicilio a estos efectos en Madrid, C/ Labastidan® 9-11, y con C.I.F. A-79206363,
como la entidad encargada de intervenir y liquidar por cuenta de la Sociedad
Oferente las adquisiciones de acciones de Riofisa derivadas de la presente Oferta.

Se adjunta como Anexo VIII del presente Folleto la carta de aceptacidn de la citada
entidad para el desempefio de las actuaciones sefialadas anteriormente.
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4.1

4.1.1

CAPITULO IV
OTRAS INFORMACIONES
Finalidad perseguida con la adquisicién.
Descripcion de la finalidad y objetivos perseguidos con la Oferta,

La finalidad de la Sociedad Oferente con la presente Oferta es adquirir la mayoria
de las acciones de Riofisa y tomar el control de esta sociedad.

Esta operacién de adquisicién continda el desarrollo estratégico que la Sociedad
Oferente inicidé con la reorganizacidn societaria culminada en julio de 2006
mediante la incorporacion de activos inmobiliarios relevantes y la adquisicién de
una participacion de control de la sociedad ya extinguida, Inmobiliaria Colonial,
S.A., sociedad que la Sociedad Oferente (antes Grupo Inmocaral, S.A.) ha
absorbido.

El Grupo Riofisa desarrolla su negocio en distintos segmentos que engloban
principalmente la promocién de centros y parques de ocio y comercio (incluida la
venta de suelos comerciales) y el desarrollo de PAE (parques de actividades
empresarizales).

Tanto la elevada complementariedad de los activos de la Sociedad Oferente (suelo
para desarrollo inmobiliario y activos patrimoniales, principalmente oficinas) con
los de Riofisa (principalmente parques comerciales y empresariales en desarrollo
con ciclos distintos al arrendamiento de oficinas o viviendas, y patrimonio en renta)
como la apertura a nuevos mercados internacionales como son Bulgaria y Rumania
donde Riofisa ha iniciado ya los primeros proyectos, permitird al nuevo grupo
reducir el perfil de riesgo ante posibles oscilaciones del mercado inmobiliario y
aprovechar las oportunidades de crecimiento que se presenten, tanto en el mercado
espafiol como en el internacional.

La integracion de las actividades de la Sociedad Oferente y la Sociedad Afectada
consolida la posicién del grupo de la Sociedad Oferente como uno de los principales
operadores en el mercado inmobiliario espafiol y europeo, con una cartera de
activos cuya valoraci6n superard previsiblemente los 11.500 millones de euros. La
cartera de activos del nuevo grupo se distribuird entre activos en renta (un 57% del
total), solares o desarrollos inmobiliarios (un 27% del total) y desarrollo de parques
comerciales y empresariales (un 16% del total).
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4.1.2

Actividad futura de la Sociedad Afectada. Actives y pasivos.

La Sociedad Oferente tiene intencidn de que Riofisa y las sociedades de su grupo
sigan desarrollando sus actividades y lineas de negocio tal y como lo vienen
haciendo en la actualidad asi como seguir con los planes y proyectos que
actualmente la Sociedad Afectada tiene en curso.

A la fecha del presente Folleto, Colonial no ha adoptado ningin tipo de decisién ni
tiene ninguna prevision en cuanto a la utilizacién o disposicion de los activos de
Riofisa o las sociedades de su grupo, si bien no descarta realizar transmisiones a
terceros de activos de Riofisa, en funcion de las condiciones de mercado o de la
practica habitual en las sociedades del sector dentro del curso ordinario de los
negocios.

La Sociedad Oferente no prevé que Riofisa o las sociedades de su grupo, con
posterioridad a la liquidacion de la Oferta, incurran en endeudamiento adicional
fuera del curso ordinario de los negocios, sin perjuicio del proceso de
reorganizacion previsto a continuacion.

La Sociedad Oferente tiene intencién de proceder a la reorganizacién de su grupo de
sociedades (incluida la Sociedad Afectada) en los términos que se describen a
continuacion, con el fin de hacer més eficiente la estructura del grupo.

En el contexto de esta reorganizacion, la Sociedad Oferente tiene intencién de
realizar una operacién de fusién entre Colonial y Riofisa, si bien a la fecha del
presente Folleto no se ha adoptado una decisién 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 econémico y de estrategia
empresarial, de las condiciones de mercado, de la existencia de un nivel elevado de
aceptaciones como consecuencia de la Oferta, asi como de otras consideraciones de
indole legal, fiscal y contable y, en todo caso, se realizaria con sujecién a la
normativa aplicable y considerando la practica de mercado y circunstancias
concurrentes a dicha fecha.

Es intencién de Colonial que, de producirse la mencionada fusién, la sociedad
absorbente o resultante de la fusién siga cotizando en Bolsa. Asimismo, Colonial
hace constar que, en tal caso, no tiene previsto promover la exclusién de cotizacion
previa de la sociedad absorbida, en la medida que los accionistas de Ia sociedad
absorbida se convertiran en accionistas de una sociedad cotizada.

A la fecha del presente Folleto, es intencién de Colonial que esta sociedad sea la
sociedad absorbente en el caso de una eventual fusién entre Colonial y Riofisa. En
el supuesto de que tuviera lugar la fusion, los accionistas de Riofisa que no hayan
aceptado la Oferta recibirdn en el proceso de fusién acciones de Colonial a cambio
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4.1.3

4.1.4

4.1.5

de sus acciones de Riofisa. Para la determinacidn de la ecuacién de canje de la
fusion se tomaran en cuenta, €l precio de cotizacién de la accién de Colonial y la
contraprestacion ofrecida en la presente Oferta o, en su caso, la que resulte de una
eventual modificacién de la misma, sin perjuicio de que surjan circunstancias no
identificadas por Colonial a la fecha del presente Folleto que justifiquen una
valoracion distinta en el momento de la eventual fusién, de manera que se asegure
un frato equitativo y no discriminatorio entre los accionistas de las sociedades
participantes en la fusién. En todo caso, de conformidad con la legalidad vigente, la
ecuacion de canje y el patrimonio aportado serdn objeto de valoracién por experto
independiente designado a estos efectos por el Registro Mercantil. Asimismo, al
tiempo de convocar las Juntas Generales de accionistas de las sociedades que
participen, en su caso, en la fusion, se pondrd a disposicidon de los accionistas de
Riofisa y, en su caso, de Colonial la opinién de uno o varios expertos sobre la
equidad desde el punto de vista financiero de la relacion de canje propuesta.

Personal y Directivos.

En lo relativo al personal, Colonial no tiene previsto cambios significativos respecto
a las politicas seguidas por Riofisa.

Asimismo, Colonial tampoco tiene establecidos planes concretos que conlleven
cambios significativos en relacién al equipo directivo de Riofisa. No existe ninglin
acuerdo ni compromiso de la Sociedad Oferente con los actuales directivos de
Riofisa respecto a su continuidad en dicha sociedad.

La Sociedad Oferente manifiesta su intencién de que, una vez liquidada la Oferta, se
siga aplicando el Plan de fidelizaci6n de directivos de Riofisa que se describe en el
apartado 1.6.3. anterior. Asimismo, una vez liquidada la Oferta, la Sociedad
Oferente mantendra vigente, en los términos previstos en el apartado 1.8.2 anterior,
la modificacién de los términos contractuales de ciertos Directivos y empleados asi
como ¢l pago de la retribucién extraordinaria sefialados en el citado apartado.

Modificaciones en los Estatutos sociales.

A la fecha del presente Folleto la Sociedad Oferente no tiene prevision o intencién
de introducir modificaciones en los Estatutos sociales de Riofisa actualmente en
vigor.

drgano de administracion y gobierno corporativo,

Es intencion de la Sociedad Oferente mantener la configuracién actual del Consejo

de Administracién de la Sociedad Afectada en cuanto a nliimero de consejeros y sus
comisiones y mantener la politica de gobierno corporativo que viene manteniendo
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Riofisa, de manera que se sigan las recomendaciones de buen gobiemo que como
sociedad cotizada viene observando hasta la fecha.

En cuanto a la composicién del Consejo de Administracién de Riofisa la Sociedad
Oferente tiene intencidn de designar, como minimo, a mas de la mitad de los
miembros del Consejo de Administracion de Riofisa y sus comisiones, de forma que
Colonial esté representada en el Consejo de Administracién de Riofisa, al menos, en
proporcidn a su participacién en la Sociedad Afectada, manteniendo en todo caso la
presencia de uno o mas consejeros independientes en proporcion al capital flotante
de la Sociedad Afectada tras la liquidacién de la Oferta.

A estos efectos, en el Contrato con Riofisa Holding descrito en el apartado 1.8.1
anterior, se preve la convocatoria de una reunién del Consejo de Administracion de
Riofisa, una vez liquidada la Oferta, a efectos de adecuar la composicién del
Consejo de Administracién de ésta a la nueva estructura accionarial que resulte de
la Oferta. En concreto, en la citada reunién se designard a los consejeros que
proponga la Sociedad Oferente, previa sustitucidn, en su caso, de los actualmente
nombrados, sin que exista a la fecha del presente Folieto compromiso alguno por
parte de la Sociedad Oferente de mantenimiento en el cargo de los actuales
COTISEjEros.

Intenciones en relacion con la cotizacion de acciones de Riafisa.

Si se llevara a cabo la fusion entre Colonial y Riofisa en la que Riofisa fuese la
sociedad absorbida ello implicaria la extincioén de la personalidad juridica de Riofisa
y su consiguiente exclusion de negociacidn.

Si como consecuencia de un elevado niimero de aceptaciones de la Oferta la
difusion accionarial de Riofisa no permitiera su mantenimiento en Bolsa, y para el
supuesto de que Colonial no decida proceder a la fusién con Riofisa, Colonial
adoptaré en el plazo de seis (6) meses desde la terminacién de la Oferta, de acuerdo
con la normativa del mercado de valores en vigor, las medidas que sean necesarias
para el mantenimiento de Ias acciones de Riofisa en Bolsa o promovera su exclusién
de negociacion en el mismo plazo desde la liquidacion de la Oferta.

La exclusién de cotizacion se realizaria en todo caso con cumplimiento de los
requisitos legales exigibles, y en particular los previstos en el articulo 34 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y, en caso de oferta de exclusion,
en ¢l articulo 7 del Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julio, o en la normativa que
en su caso sustituya a las anteriores, incluyendo la aportacion de un informe de
experto independiente.
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4.2

Politica de remuneracion al accionista.

Si se llevase a cabo la fusién entre Colonial y Riofisa en la que Riofisa fuese la
sociedad absorbida, la Sociedad Oferente mantendr4 la politica de dividendos en la
sociedad resultante de la citada fusién que ha venido aplicando hasta la fecha.

En caso confrario, la Sociedad Oferente podria modificar la politica de reparto de
dividendos en la Sociedad Afectada que ésta anuncié en el folleto informativo de la
Oferta Publica de Venta de acciones de Riofisa registrado en la CNMV con fecha 5
de julio de 2006.

Impacto de la adquisicion de acciones de la Sociedad Afectada en la Sociedad
Oferente.

A continuacion se incluye una estimacién del impacto que tendra en los fondos
propios, €l endeudamiento financiero neto, EBITDA y el beneficio de la Sociedad
Oferente, la adquisicion de las acciones de Riofisa. La citada estimaci6n se basa en
los estados financieros consolidados cerrados a 31 de diciembre de 2006, y asume
un nivel de aceptacion de la Oferta del 100%.

En este sentido, se prevé que para cumplir con las obligaciones de pago derivadas
de la Oferta se utilicen de forma permanente recursos ajenos procedentes de lfa
financiacién bancaria que se describe en el apartado 2.5.2. anterior por un importe
de 1.300 millones de euros y los fondos obtenidos de la ampliacién de capital
descrita en el apartado 1.3 anterior por un importe de 700 millones de euros. En el
caso de que la ampliacion de capital no se hubiese desembolsado antes de la fecha
prevista para la liquidacién de la Oferta, se dispondria, de manera temporal, de
aquella parte del Préstamo Puente que fuere necesaria hasta cubrir ¢l importe total
de la aceptacién de la Oferta. En este ditimo caso, el Préstamo Puente se amortizara
anticipadamente con los fondos correspondientes al desembolso del citado aumento
de capital.

El endeudamiento neto consolidado de Colonial a 31 de diciembre de 2006 ascendia
a 6.912 millones de euros y, por otro lado, la deuda neta consolidada de Riofisa a 31
de diciembre de 2006 ascendia a 208 millones de euros. A dichos importes se
afiadira el endeudamiento originado por los gastos derivados de la Oferta estimados
en 16 millones de euros. Por tanto, teniendo en cuenta el aumento del
endeudamiento mencionado en el parrafo anterior necesario para hacer frente a las
obligaciones de pago derivadas de la Oferta, el endeudamiento neto total del grupo
ascenderd a 8.436 millones de euros una vez se liquide la presente Oferta.

Los fondos propios de Colonial una vez ejecutado el aumento de capital descrito en

el apartado 1.3 anterior ascenderan a 4.191 millones de euros (en el supuesto de que
se suscriba totalmente), como resultado de sumar los fondos propios a 31 de
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diciembre de 2006 y el patrimonio aportado por el citado aumento de capital neto de
los gastos incurridos en dicho aumento (estimados en 10 millones de euros).

En el siguiente cuadro, se muestran los ratios de endeudamiento neto respecto del
patrimonio neto y al total de recursos, propios y ajenos, del grupo (en millones de
euros):

Total del grupo
Colonial Riofisa después de la
(31 dic 2006) | (31 dic 2006) adquisicién

(1) Endeudamiento neto {Recursos Ajenos) 6.912 208 8.446

(2) Patrimonio neto (Recursos Propios) 3.501 331 4.191

Recursos totales (1)+(2) 10.413 509 12.637
Endeudamiento/patrimonio 197.4% 62,8% 200,8%
Endeudamiento/recursos/totales 66,4% 40,9% 66,8%

El EBITDA del grupo consolidado tras la liquidacién de la Oferta, calculado
teniendo en cuenta los resultados del afio 2006 completo, asciende a 1.180 millones
de euros (1.087 millones provenientes de Colonial y 93 millones de Riofisa). Como
consecuencia el ratio de endeudamiento neto/EBITDA seria 6,36 veces en Colonial
a 31 de diciembre de 2006, 2,23 veces en Riofisa a 31 de diciembre de 2006 y de
7,16 veces en el total del grupo tras la adquisicidn.

El resultado del grupo consolidado se vera afectado por el coste del endeudamiento
adicional requerido para financiar la Oferta. Aplicando el tipo de interés medio del
5,50% aplicable a la Financiacién, el coste financiero adicional, neto de impuestos,
ascendera aproximadamente a 51 millones de euros.

Asimismo, el resultado del grupo consolidado se verd afectado por la valoracién a
precios de mercado que pudiera realizarse de los activos y pasivos a los que se
asigne la diferencia entre el coste de la Oferta y los activos netos consolidados de
Riofisa. De conformidad con la informacién contenida en las cuentas consolidadas
de Riofisa a 31 de diciembre de 2005, de la referida diferencia, que asciende a un
importe de 1.630 millones de euros, un importe aproximado de 382 millones de
euros sera asignado al mayor valor de los inmuebles y 618 millones de euros al
mayor valor de las existencias.

Considerando que los resultados después de impuestos atribuibles a Colonial

ascendieron a 641 millones de euros en el gjercicio 2006, en los que se han incluido
los resultados aportados por la sociedad absorbida Inmobiliaria Colonial, S.A.
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durante el afio 2006 completo, es decir como si la adquisicién de dicha sociedad por
parte de Grupo Inmocaral, S.A. se hubiese producido el 1 de enero de 2006 y que
los resultados después de impuestos atribuibles a Riofisa en el ejercicio 2006
ascendieron a 52 millones de euros, ¢l resultado consolidado después de impuestos
atribuible a los accionistas de la sociedad dominante una vez completada la Oferta
y neto del coste financiero de la Oferta ascenderd a 642 millones de euros
aproximadamente.

Posibilidad de que el resultado de [a Oferta quede afectade 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,

El Reglamento (CE) 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, establece en su
articulo 4 que deberan notificarse a la Comision Europea con caracter previo a su
gjecucion, las operaciones de concentracién que, de conformidad con el articulo 1
del mismo, presenten una dimensién comunitaria.

Asimismo, el articulo 14 de la Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la
Competencia, prevé que deberin notificarse al Servicio de Defensa de Ia
Competencia, previamente a su ejecucion, aquellas operaciones de concentracién
que, sin ser susceptibles de notificacién a la Comisién Europea en los términos
definidos en el parrafo anterior, superen los umbrales establecidos en los apartados
a) y b) de dicho articulo.

La Sociedad Oferente considera que la presente Oferta no reviste dimensién
comunitaria y, en consecuencia, no queda afectada por el Reglamento (CE) n°
139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, sobre el control de las
concentraciones entre empresas, por lo que no ha notificado ni notificars la
operacion a las autoridades competentes en la materia.

En lo que concierne a las autoridades nacionales competentes en materia de Defensa
de la Competencia, Colonial procedié con fecha 16 de abril de 2007 a notificar a la
Subdireccion General de Concentraciones (Secretaria General de Politica
Econdémica y Defensa de la Competencia) la operacién resultante de 1a Oferta a los
efectos referidos en el articulo 15 de la Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de
la Competencia.

Instruido €l correspondiente expediente, éste ha concluido con resolucién del Sr.
Vicepresidente Segundo del Gobierno y Ministro de Economia y Hacienda de fecha
14 de mayo de 2007 en la que se dispone la no remisién del expediente al Tribunal
de Defensa de la Competencia por lo cual debe entenderse que la Administracién no
se opone a la operacién notificada.
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Se acompafia como Anexo IX copia de la instancia sellada de remisién de la
notificacién de la operacién a la Subdireccién General de Concentraciones
(Secretaria General de Politica Econémica y Defensa de la Competencia) y copia de
la notificacién de la resolucién del Vicepresidente Segundo del Gobierno y Ministro
de Economia y Hacienda,

Colonial entiende que no se requiere de ninguna otra autorizacion,
Folleto explicativo y anuncio de la Oferta.

El Folleto Explicativo de la presente Oferta y la documentacién complementaria
que lo acompaiia estaran a disposicion de los accionistas de la Sociedad Afectada a
partir del dia siguiente al de publicacién del primero de los anuncios a los que se
refiere el articulo 18 del Real Decreto, en los domicilios de la Sociedad Oferente
(Avda. Diagonal, 532, Barcelona y, adicionalmente, en P° de la Castellana, 52,
Madrid), de la Sociedad Afectada (Arbea Campus Empresarial, Edificio 5, Carretera
de Fuencarral a Alcobendas, M-603, Km 3,800), de las Sociedades Rectoras de
Bolsas de Madrid (Plaza de la Lealtad 1, 28014, Madrid), Barcelona (Paseo de
Gracia 19, 08007, Barcelona), Bilbao (Calle José Maria Olabarri 1, 48001, Bilbao)
y Valencia (Calle Libreros 2-4, 46002, Valencia) y en el domicilio de Popular Bolsa
Sociedad de Valores, S.A. en calidad de entidad encargada de intervenir y liquidar
la Oferta (C/Labastida n° 9-11, Madrid).

Igualmente, y como maximo en el plazo indicado anteriormente, el Folleto
Explicativo y la documentacién complementaria podran consultarse en los registros
piblicos de la CNMV (en Madrid, Paseo de la Castellana nimero 19, v en
Barcelona, Paseo de Gracia niimero 19) y, vinicamente el Folleto Explicativo y el
modelo de anuncio, en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es) y en la pagina

web de Colonial (www.inmocolonial.com).

Otras jurisdicciones

La presente Oferta se dirige a todos los titulares de acciones de Riofisa cualquiera
que sea su nacionalidad o lugar de residencia, si bien el presente Folleto y su
contenido no constituyen una realizacién o difusién de la Oferta en una jurisdiccién
donde su formulacién o difusién pudiera resultar ilegal. En consecuencia, el
presente Folleto y sus anexos no se remitirdn por correo, ni de ninguna otra manera
se distribuirdn o enviaran a cualquier jurisdiccion o territorio en el cual esta Oferta
pudiera resultar ilegal o donde se exigiese el registro de documentacién adicional al
presente Folleto, y las personas que reciban los mencionados documentos no podran
distribuirlos ni enviarlos a las citadas jurisdicciones o territorios.

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

Madrid, a 19 de junio de 2007

P.p.
D. Mariano Miguel Velasco
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