0K8640520

CLASE 82 TRESDEIgiOS

i RN

INFORME SOBRE EL PROYECTO DE FUSION

entre

SEGURCAIXA ADESLAS, S.A. DE SEGUROS Y REASECUROS
(Sociedad absorbente)

Y

ARESA SEGUROS GENERALES, S.A.
(Sociedad absorbida)

El presente informe se ha redactado por los Administradores de ambas
sociedades, absorbente y absorbida, a fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en
el articulo 33 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales
de las sociedades mercantiles (en lo sucesivo LME), justificando y explicando
detalladamente, en sus aspectos juridicos y econémicos, el proyecto comin de
fusion formulado conjuntamente por los Organos de Administracién en esta
misma fecha.

I. Identificacion de las sociedades que participan en la fusion

A) Sociedad absorbente.

SEGURCAIXA ADESLAS, S.A. DE SEGUROS Y
REASEGUROS (en adelante, también SegurCai>a Adeslas o
sociedad absorbente), con domicilio social en Barcelona, calle
Juan Gris, nameros 20-26, constituida por tiempo indefinido y
bajo la denominacion de “MULTIMAR, S.A, COMPANIA
ESPANOLA DE SEGUROS”, en escritura otorgada en Madrid el
dia 18 de diciembre de 1942 ante el Notario don Federico
Fernandez Ruiz; adaptados sus Estatutos a la Ley de Sociedades
Anoénimas en escritura otorgada en Barcelona el dia 11 de julio de
1990 ante el Notario don José Andrés Herrero de Lara, niumero
1.637 de protocolo; modificados parcialmente sus Estatutos
sociales en escritura otorgada en Barcelona el dia 23 de febrero de
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1993 ante la Notario dofia Berta Garcia Prieto, numero 1.247 de
protocolo.

Cambiada su denominacién social a VidaCaixa Adeslas, S.A. de
Seguros Generales y Reaseguros, mediante escritura otorgada con
fecha 22 de diciembre de 2010 ante la Notario de Madrid dofia
Maria Almudena Zamora Ipas, en sustitucién de su compafiera
dona Isabel Estapé Tous y con el numero 5.082 del protocolo de
esta tltima. Nuevamente cambiada su denominacién social por la
actual, SegurCaixa Adeslas, S.A. de Seguros y Reaseguros,
mediante escritura otorgada con fecha 12 de julio de 2011 ante el
Notario de Barcelona don Jaime Ruiz Cabrero, con el nimero
1.033 de orden de su protocolo, causante de la inscripcién nimero
207 en la hoja de la sociedad.

Inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona al tomo 204.812,
folio 130, hoja B-6.492, inscripcion 207°.

Codigo de Identificacién Fiscal nimero A-28011864.
Sociedad absorbida.

ARESA SEGUROS GENERALES, S.A. (en adelante, también
Aresa o sociedad absorbida), domiciliada en Barcelona, Ronda de
la Universidad, namero 22, y constituida con el nombre de
“Interprovincial Espafiola de Seguros, S.A. (INTESA)” en escritura
otorgada ante el Notario que fue de Manresa don Vicente Coca
Coca el 10 de julio de 1961; cambiada su denominacién a la actual
y refundidos sus Estatutos Sociales por escritura otorgada ante el
Notario de Barcelona don Eduardo Blat Gimeno el dia 26 de
noviembre de 1984, con el nuamero 1.987 de su protocolo;
adaptados sus Estatutos a la anterior Ley de Sociedades Anénimas
por escritura otorgada ante el Notario de Barcelona don José
Gomez de la Serna Nadal el 3 de septiembre de 1990, con el
numero 1.617 de orden de su protocolo, rectificada por otra del
mismo Notario de 3 de abril de 1991, nimero 679 de su protocolo.

Inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona al folio 1 del tomo
20977, hoja numero 14661, inscripcion 169.

Codigo de Identificacion Fiscal nimero A-08169716.
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1I. Justificacién y motivacion empresarial de la fusion.

Con fecha 13 de enero de 2011 Mutua Madrilefia Automovilista,
Sociedad de Seguros a Prima Fija (en adelante Mutua Madrilefia), y
el grupo “la Caixa” acordaron una alianza estratégica para el
desarrollo, comercializacion y distribucion de seguros generales no
vida mediante la toma de una participacion de control ¢n SegurCaixa
Adeslas por Mutua Madrilefa. '

Este acuerdo incluy6 que el pasado 14 de julio de 2011 se llevara a
cabo la aportaciéon por Mutua Madrilefia al capital de SegurCaixa
Adeslas del 99,987% del capital social de Aresa, y la conmipra por parte
de Mutua Madrilefia de acciones en cuantia suficiente hasta adquirir
un porcentaje del 50% del capital social de SegurCaixa Adeslas,
quedando el organigrama societario de las sociedades ﬂnplicadas, en
lo que a esta fusion interesa, de la siguiente forma: ;

Mutua Madrileiia VidaCaixa Grupo
) (CaixaBank)

SegurCaixa Adeslas

1 SegurCaix Adeslas tiene una participacion de accionistas minoritarios del 0,07%
2 Existe en Aresa un accionista minoritario titular de 225 acciones, representativas del 0,013% r>stante.




Desde esa fecha ambas sociedades, la absorbente y la absorbida como filial
de aquélla en un 99,987%, se encuentran integradas dentro del grupo de
consolidacién mercantil del que es cabecera Mutua Madrilefia, siendo la
actividad empresarial de ambas el seguro no vida en los ramos que para ello
se encuentran autorizadas por el Ministerio de Economia y Competitividad.

A la vista de este organigrama societario, y dado que el objeto empresarial
de ambas sociedades se centra en la practica de los seguros no vida, se ha
considerado oportuno por sus Organos de Administracién articular un
proceso de fusién por absorcién que integre y racionalice su actividad.

La fusién juridica de ambas sociedades supondra la culminacién de un
proceso empresarial orientado de forma natural a la integracién y puesta en
comun de los equipos de profesionales y demés medios utilizados en la
actividad aseguradora, obteniéndose con ello un uso mas eficiente que
evitara duplicidades y situaciones de sobredimensionamiento.

Al mismo tiempo, se conseguird una presencia tnica y mas potente en el
mercado asegurador con la reunién en la sociedad absorbente de las poélizas
que comercializan ambas sociedades, racionalizando también su
distribuciéon y mejorando con ello su competitividad, interviniendo en el
mercado como un operador tnico que acttia de forma coordinada y tiene la
misma imagen de marca.

Desde el punto de vista administrativo, la unificacién bajo la misma persona
juridica de la actividad que ahora vienen desarrollando las dos sociedades,
simplifica su gestion y reduce las obligaciones formales, lo que se traducira
en una evidente reduccién de costes.

Las sinergias resultantes de la fusién producen indudables beneficios no
s6lo a las entidades que intervienen, sino al propio grupo al que ambas
pertenecen, porque el resultado de esta integracién refuerza la posiciéon de
liderazgo de SegurCaixa Adeslas en el mercado, un objetivo del grupo.

III. Aspectos juridicos.

1. Normativa aplicable y consecuencia de la fusion.
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La fusion se encuentra sujeta a lo previsto en el Titulo II, Ce pitulo I, de la
LME para este tipo de operaciones, teniendo corno principal
consecuencia juridica la extincion de la sociedad abscorbida, cuyo
patrimonio va a adquirir por sucesion universal la sociedad absorbente,
quien aumentara para ello el capital social en la cuantia necesaria segtn
mas adelante se indica.

La sociedad absorbida es filial en un 99,987 % de la absorbente, estando el
restante 0,013% (225 acciones) en manos de un unico accionista, la
mercantil Eterna Aseguradora, S.A. Compafiia de Seguros y Reaseguros.
Aunque en esta fusion se podria seguir el proceso previsto en el articulo
50 LME para la absorcién de sociedades participadas al noventa por
ciento o mas, se ha considerado conveniente seguir el trdmite ordinario,
para mayor seguridad juridica del accionista minoritario y en suma del
proceso de fusion, sometiendo el proyecto a informe de experto
independiente en los términos previstos en el articulo 34 de esa norma.

Al amparo de lo dispuesto en el art. 34.1 LME, para no encarecer los
costes de la fusion por absorcion, se solicitard del Registrc Mercantil de
Barcelona (correspondiente al domicilio social de la Sociedad
Absorbente), la designaciéon de un tinico experto para la elaboracion del
preceptivo informe sobre el Proyecto de Fusion por Absorcion y sobre el
patrimonio aportado por la Sociedad Absorbida que se extingue.

Por su parte, el Proyecto de Fusién ha sido suscrito por lcs Organos de
Administracion de las dos sociedades participantes y contiene las
menciones minimas exigidas por el art. 31 LME. Dichc Proyecto de
Fusion sera presentado en el Registro Mercantil de Barcelona para su
deposito, conforme a lo dispuesto en el art. 226 RRM.

Los Organos de Administracion someteran a la aprobacion de sus
respectivas Juntas Generales de Accionistas la fusién para que se delibere
y se decida sobre la misma. Quedaran a disposicion de los ¢ccionistas, asi
como a disposicion de los representantes de los trabajadores de las dos
sociedades, para su examen y mediante su insercién en las respectivas
péaginas web de las sociedades, el Proyecto de Fusién, ese Informe de
Fusién elaborado por los administradores, y los demas documentos a
que se refiere el articulo 39 LME. No existen obligacionistas ni titulares
de derechos especiales



Al tratarse de dos entidades aseguradoras, la fusién se encuentra sujeta,
ademads de a los preceptos mercantiles de caracter general, a lo dispuesto
en el Real Decreto Legislativo 6/2004, de 29 de octubre, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Ordenacién y Supervision de
los Seguros Privados (LOSSP), en concreto a lo previsto en su articulo 24,
asi como a lo establecido para su desarrollo en el articulo 72 del Real
Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre, que aprueba el Reglamento de
Ordenacién y Supervisién de los Seguros Privados (ROSSP). Por ello se
incoara el necesario expediente administrativo ante la Direccién General
de Seguros y Fondos de Pensiones del Ministerio de Economia y
Competitividad, quedando la operacién de fusion sujeta a la autorizacion
que éste debera emitir, en su caso, tras el curso de este expediente.

La presente operacion de fusion, al tratarse de una mera reestructuracion
empresarial cuya consecucién no comporta modificacion alguna en la
estructura de control de las sociedades implicadas, en los términos
previstos en el articulo 7.1 de la Ley 15/2007, de Defensa de la
Competencia, se encuentra exonerada de efectuar la notificaciéon previa
que establece el articulo 9 de la citada norma.

Implicaciones de la fusioén para los socios, acreedores y trabajadores.
A. Implicaciones para los socios.

Aunque la sociedad absorbente ampliara su capital social (segun se
detalla en el apartado 3 posterior) como consecuencia de la fusion,
conforme a lo previsto en el articulo 304.2 LSC no habra lugar al derecho
de suscripcién preferente en favor de los accionistas de la sociedad
absorbente. Dicho aumento se suscribiré por el accionista minoritario de
la sociedad absorbida, tal y como se indica a continuacion.

El socio minoritario de la sociedad absorbida continuara como accionista
de la sociedad absorbente en proporcién a su participacién en la primera,
conforme al tipo de canje determinado por los Organos de
Administraciéon, el cual sera objeto de revision por el experto
independiente que a tal efecto designe el Registro Mercantil de
Barcelona, teniendo derecho a participar en las ganancias de la
absorbente desde el 1 de enero de 2012.

B. Implicaciones para los acreedores.
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Conforme a los arts. 22 y 23 LME, la sociedad absorbente adquirira por
sucesion universal el patrimonio de la sociedad absorbida. y, por tanto,
sus derechos y obligaciones frente a los acreedores de ésfa ultima. Los
acreedores no resultaran afectados negativamente por la fusion, dada la
solvencia de ambas sociedades, absorbente y absorbida, y la aptitud de
sus patrimonios para hacer frente a las deudas.

El acuerdo de fusién, una vez adoptado, se publicara en el «Boletin
Oficial del Registro Mercantil» y en uno de los diarios de gran circulacion
en Barcelona. En el anuncio se hard constar, entre otrbs puntos, el
derecho que asiste a los acreedores de obtener el texto integro del
acuerdo adoptado y del balance de la fusion, asi como el derecho de
oposicion que corresponde a los acreedores conforme al articulo 44 LME.

Ello no obstante, los acreedores de las sociedades participantes cuyo
crédito hubiera nacido antes de la fecha de insercién de. proyecto de
fusion en las péaginas web de aquéllas y no estuviera vencido en ese
momento, podran oponerse a la fusién hasta que se garanticen tales
créditos en el plazo de un mes desde la fecha de publicacion del dltimo
anuncio del acuerdo por el que se aprueba la fusién, todo ello conforme a
lo previsto en el articulo 44 LME. Los créditos que ce encuentren
suficientemente garantizados no tendran derecho de oposicion.

C. Implicaciones para los trabajadores.

Como se indica en el Proyecto de Fusion, la fusién no tendra
consecuencias sobre el empleo. En cuanto a los compromisos sociales de
la sociedad absorbida, y los contratos laborales vigentes de los
trabajadores que integran su plantilla, no sufriran modificaciéon alguna
dada la sucesiéon universal que opera por imperativo lega!, asi como su
asuncion por la absorbente.

Asimismo, se informara a los representantes de los trabejadores de la
sociedad absorbente y de la sociedad absorbida de los extremos
prevenidos por la legislacion laboral, en especial, los indicados en el
articulo 44 del Estatuto de los Trabajadores (“ET”). Se pondra a
disposicion de los representantes de los trabajadores para su examen, los
documentos indicados en el articulo 39.1 LME, mediante su1 insercién en



las respectivas paginas web de las sociedades, conforme dispone dicho
precepto.

Conforme al parrafo 1 de la Disposicién adicional primera LME, lo
anterior se entendera sin perjuicio de los derechos de informacion y
consulta de los trabajadores previstos en la legislacion laboral (en
especial, el articulo 64 ET).

3. Modificaciones estatutarias.

El aumento de capital proyectado supone incrementar la cifra de capital
social en TRES MIL NOVECIENTOS SESENTA Y CUATRO EUROS
CON OCHENTA Y SIETE CENTIMOS (3.964,87 €), lo que dara lugar a la
modificacién del articulo quinto de los Estatutos Sociales de la
absorbente, cuya redaccion incluida en el proyecto de fusion tiene el
siguiente tenor literal:

“Articulo 5. El capital social lo constituye la suma de
469.670.019,91 €, representado por 516.120.901 acciones
nominativas de 0,91 euros de valor nominal cada una numeradas
del 1 al 516.120.901, ambos inclusive, y que se encuentran
totalmente desembolsadas.”

Ni el objeto social de la absorbente ni ningtn otro articulo de los
estatutos sociales sufrira modificacién alguna como consecuencia de la
fusion. Tampoco se modifica la estructura y composicién del Organo de
Administracién de esta sociedad.

IV. Aspectos econdmicos.

1. Valoracién de las sociedades.

La relacion de canje ha de determinarse sobre la base del valor real del
patrimonio de las sociedades intervinientes en la operacion de fusion,
conforme indica el articulo 25 LME. Ante la ausencia de una regulacion
legal que sefiale el criterio a utilizar en cada caso, se ha de acudir a los
distintos métodos utilizados en la préactica habitual en este tipo de
operaciones. Entre las distintas técnicas valorativas a disposicion de los
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Organos de Administracion para determinar el valor real cel patrimonio
de las sociedades, se encuentran las siguientes:

1.  Estimacion del valor por métodos basados en el balance (valor
contable y valor contable ajustado).

2. Estimacién por medios basados en el beneficio (valor de los
dividendos, maltiplo de las ventas,...etc.)

3. Estimacion del valor por los métodos basados en el fondo de
comercio.

4.  Estimacioén del valor en funcién de los futuros flujos de fondos
obtenidos para un periodo determinado.

5.  Estimacion del valor en funcién de transacciones reales
recientes, habidas entre sociedades que realicen la misma
actividad y convenidas entre sujetos independientes.

Los Administradores de ambas sociedades se han decantado, por su
simplicidad y facilidad de comprobacion, por el dltimo de los métodos
indicados, toda vez que existen transacciones recientes sobre las acciones
de ambas sociedades, absorbente y absorbida, que retinen los requisitos
de haberse efectuado en condiciones de mercado.

Conforme a este criterio se ha determinado, a los efectos de la presente
fusién, la valoracion real del patrimonio de la sociedad absorbente y de
la absorbida, cuyo detalle y justificacién son los siguientes:

a) Valor real del patrimonio de SegurCaixa Adeslas. Durante el ejercicio
2011 (diciembre), se han efectuado las siguientes adcuisiciones de
participaciones de accionistas minoritarios al precio de 4,46 €/ accion:

Escritura piblica otorgada
ante el Noterio de Sta. Cruz
de Tenerif>, don Mario
Morales Carcia, con el
namero 5.155 de orden de
protocolo.

12/12/2011 | 7.590 33.851,40€ 4,46 € Escritura piblica otorgada
ante el Noteario de Sta. Cruz
de Tenerif?, don Mario

21.193,92 €




b)

Morales Garcia, con el
numero 5.160 de orden de
protocolo.

20/12/2011 | 198 883,08€ 4,46€ Escritura publica otorgada
ante el Notario de Zaragoza,
don Fernando  Gimeno
Léazaro, con el namero 2.393
de orden de protocolo.
22/12/2011 | 528 2.354,88 € 4,46€ Escritura publica otorgada
ante el Notario de A Coruna,
don Juan Cora Guerreiro,
con el namero 2419 de
orden de protocolo.

Totales 13.068 58.283,28 € 446 €
acciones

El precio de 4,46 €, aplicado en estas operaciones deriva de la toma de
participaciéon del 50% del capital social en SegurCaixa Adeslas, por
parte de Mutua Madrilefia. En esta operacion se valoré SegurCaixa
Adeslas por un importe de 2.300.000.000 millones de euros, lo que
supuso atribuir un valor, sin redondear, por cada una de sus acciones
de 4,45635782603396 €.

En base a estas transacciones se ha considerado el importe de
4,45635782603396 € como valor real por acciéon de SegurCaixa
Adeslas a 31 de diciembre de 2011, lo que supone atribuir a la
sociedad absorbente un valor real de su patrimonio de 2.300.000.000
e

Valor real del patrimonio de Aresa. En esta sociedad se ha partido,
para la determinacién de su valor real, de la valoracién conferida a la
participacién de la que era titular Mutua Madrilefia (99,987%), y que
form6 parte del precio en la toma de participacion en SegurCaixa
Adeslas concluida con fecha 14 de julio de 2011.

La participacién accionarial referida fue objeto de aportacion no
dineraria al capital social de SegurCaixa Adeslas, encontrandose
sujeta, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 67 del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (en adelante LSC), a su
valoracion por experto independiente. Este tramite fue
cumplimentado mediante la emisién, con fecha 27 de mayo de 2011,
del correspondiente informe por la firma Ernst & Young, S.L.
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En este informe se valor6 la participacién mayoritaria del 99,987 %
del capital social de Aresa, del que era titular Mutua Madrilefia, en la
cantidad de 150.000.000 euros, lo que supuso atribuir un valor
unitario a cada accion de 86,314€.

A esta valoracion hay que afiadir la de la participacion
correspondiente al accionista minoritario, que supone incrementar el
valor de la sociedad en 19.420,65 €, lo que conlleva atr/buir un valor
real al cien por cien de la sociedad de 150.019.420,65 €, lo que supone
atribuir un valor unitario por accién de 86,31409467660570 € por
cada una de las 1.738.064 acciones en que se divide el capital social.

En ambos casos se han utilizado todos los decimales en los valores reales
por accién, a los tnicos y exclusivos fines de efectuar la ecuacién de canje
lo més ajustada posible.

2. Tipo de canje de las acciones.

A la hora de determinar el tipo de canje hay que tener 2n cuenta que
la sociedad absorbente es ya titular de 1.737.839 acciones de la
absorbida, estando las 225 acciones restantes en manos del tnico
accionista minoritario.

Atendiendo a lo anterior y a la valoraciéon patrimonial obtenida
conforme a lo expuesto en el apartado precedente, resulta el siguiente
tipo de canje:

Por las DOSCIENTAS VEINTICINCO ACCIONES (225) titularidad
del accionista minoritario, se emitirdn en canje CUATRO MIL
TRESCIENTOS CINCUENTA Y SIETE ACCIONES de lc sociedad
absorbente (225/4357).

A fin de ajustar el tipo de canje fijado, y conforme a lo dispuesto en el
articulo 25.2 LME, el accionista de la sociedad absortida percibira,
ademas de las acciones indicadas, una compensacion en metalico de
4,32 €.

3. Aumento de capital en la sociedad absorbente.
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Segun el tipo de canje establecido, SegurCaixa Adeslas debera
aumentar su capital social en TRES MIL NOVECIENTOS SESENTA
Y CUATRO EUROS CON OCHENTA Y SIETE CENTIMOS
(3.964,87 €), mediante la emisién de 4.357 acciones, numeros
516.116.545 al 516.120.901, ambos inclusive, de la misma clase y serie
que las actualmente en circulacién, que se adjudicardn en canje al
accionista minoritario por sus 225 acciones de la sociedad absorbida.

Las acciones se emitirdn con una prima de emision de 3,54635782603
€ por cada accién nueva emitida y por un importe total de 15.451,48 €,
producto de la diferencia entre el valor nominal de las acciones
emitidas y el valor del patrimonio de la absorbida que corresponde al
accionista minoritario, excluida la compensacién en metélico.

4. Dividendo complementario del ejercicio 2011.

La Junta General Ordinaria de accionistas de la sociedad absorbente
tiene previsto acordar en esta misma fecha el reparto de un dividendo
complementario, con cargo a los resultados del ejercicio 2011, de
0,072 € por accion.

De ratificarse este dividendo por la Junta su importe habra de ser
compensado al accionista minoritario de la sociedad absorbida,
mediante la entrega de una cantidad igual a la que le hubiese
correspondido de ser accionista de la absorbente en esta fecha,
siempre y cuando se apruebe finalmente la fusién por las Juntas
Generales de ambas sociedades.

V. Régimen fiscal de la fusion.

Los Organos de Administraciéon de ambas sociedades, absorbida y
absorbente, incluirdn en los acuerdos sociales el acogimiento de la
operaciéon de fusion “al régimen especial de fusiones, escisiones,
aportaciones de activos...” regulado en el Capitulo VIII del Titulo VII
- del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades (LIS),
aprobado mediante Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.
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La operacion de fusion proyectada retine los requisitos previstos en el
articulo 83.1.a) LIS, y se efectia por los motivos y necesidades de
reestructuracion y racionalizacion que han quedado indicados en este
informe, todos ellos de caracter econémico y que son vélidos a efectos
de lo previsto en el articulo 96.2 LIS, lo que posibilita la aplicacién de
este régimen.

Concluido el proceso de fusién, y una vez otorgade e inscrita la
correspondiente escritura publica, la sociedad absorben‘e procederé a
comunicar el ejercicio de la opcién por este régimen especial a la
Administracion Tributaria.

El presente informe ha sido redactado en 7 folios de papel con Timbre de

Estado, de la clase 8 Serie OK, numeros 8640520 a 8640526.

Barcelona, a 25 de abril de 2012.

Administradores de la sociedad absorbente

P
Juan Hormaechea Escos Tomas Muniesa Arantegui
Presidente [Ejecutiv Vicepresigdente

Juan ;ntomo Alcaraz Garcia

Consejero

ario Ber
Consejex‘o

Jose Maria ‘Cantero de Montes- Maria del Carmen Gimeno Olmos
Jovellar Consejero
Consejero
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aria Gortazar Rotaeche

Jestis Javier Murillo Ferrer
Conseje Consejero-Director

stre Garcia Javier Mira/Prieto-Moreno
Consejero

Mo WS

Mutua Madrilena Automovilista, Milagros Villa Oliveros
Sociedad de Seguros a Prima Fija. Consejero

Consejero

(en su representaciéon, don Antonio
Lépez Taracena)

Secretario nocensejero

Administrador de la sog

SEGURCAIXA ADESLAS, S.A.
En su representacion, don ]

d absorbida
YALES, S.A.

DE SEGUROS Y REASEGUROS

an Hormaechea Escos
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