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ANTECEDENTES GENERALES

Don José Garcia Pérez, don Antonio Garcia Pérez y dona Maria Garcia Pérez son titulares,
directa o indirectamente, del 100% de las participaciones en que se dividen los capitales sociales
de las sociedades Inversiones GP, S.L. (“Inversiones”), Arriendos GP, S.L. (“Arriendos”),
Pegasa, S.L. (“Pegasa”), Parque Residencial, S.L. (“Parque Residencial”), Apartamentos GP,
S.L. (“Apartamentos”), Urbanizadora GP, S.L. (“Urbanizadora”) y Construcciones GP, S.A.
(“Construcciones”) (todas las sociedades conjuntamente, el “Grupo”).

La evolucion de la actividad empresarial del Grupo (dedicado, principalmente, a la promociéon
y edificacion de inmuebles destinados tanto a la venta como al alquiler) y la implementacion
de un plan de extension aconsejan acometer un proceso de reestructuracion para simplificar la
estructura del Grupo. Asi, en este contexto, se quieren llevar a cabo las siguientes operaciones:

(1) una escision total de Urbanizadora, siendo las sociedades beneficiarias dos sociedades
de nueva creacion (Urbanizadora GP I, S.L. “Urbanizadora I’ y Urbanizadora GP II,
S.L. (“Urbanizadora IT”); y

(i)  una fusion por absorcion de Arriendos, Pegasa, Parque Residencial, Apartamentos y
Urbanizadora I por Inversiones.

Expuestos, con cardcter general, los antecedentes del caso, se procede, a continuacion, a
analizar de forma detallada cada una de las cuestiones planteadas.

CUESTIONES
1. ASPECTOS FISCALES

1.1 Breve referencia al régimen especial previsto en el Capitulo VII del Titulo VII de
la LIS

El régimen especial previsto en el Capitulo VII del Titulo VII de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (“LIS”) parte de un principio fundamental: el de
neutralidad!, siendo su razén de ser el que la fiscalidad no interfiera “(...) en el desarrollo del
proceso de concentracion o de reestructuracion empresarial (...)”%, esto es, que la imposicion no

! Entre otros, GARRIDO DE PALMA, V.M., El régimen tributario de las fusiones, escisiones, aportaciones de
activos, canje de valoresy cambio de domicilio social de una Sociedad Europea de un Estado Miembro a otro de
la Unidad Europea (1), Revista Juridica del Notariado, Fasciculo 2017 102-103, pp. 667-696; y LOPEZ POMBO,
D., Aspectos fiscales de las adquisiciones de empresas, en SEBASTIAN QUETGLAS, R. (Director), Manual de
fusiones y adquisiciones de empresas, Wolters Kluwer, Madrid, 2016, pp. 1018-1044.

2 GARRIDO DE PALMA, V.M., El régimen tributario de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos, canje
de valores y cambio de domicilio social de una Sociedad Europea de un Estado Miembro a otro de la Unidad
Europea (1), Revista Juridica del Notariado, Fasciculo 2017 102-103, pp. 667-696.
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constituya “(...) ni un obstaculo o freno ni un incentivo o estimulo a las empresas en su proceso
de reorganizacion™.

Expuesto lo anterior, cabe destacar, como sefiala David Pombo

(...) la ausencia de autorizacién administrativa para poder aplicar sus efectos; (...)
consideracion que se ha visto reforzada con la reforma fiscal que entrd en vigor el 1 de
enero de 2015, por la que este régimen “ especial” es de automatica aplicacion a las
operaciones gque estén incluidas en su dmbito, salvo que se comunique a la Administracion
oportuna su renuncia expresa. Ello sin perjuicio de la obligacion de informar a la
Administracion sobre la realizacion de estas operaciones, en virtud del articulo 89.1 dela
Ley del Impuesto sobre Sociedades.*
Esto es, estando la operacion de fusion o escision en el &mbito de aplicacion del régimen, y sin
que se renuncie a ¢l el régimen resulta de aplicacion (ello en virtud del articulo 89.1 de la LIS).
En este sentido, para conocer si una determinada operacion de fusion o escision se encuentra o

no dentro del ambito de aplicacion hay que acudir al articulo 76 de la LIS.

No obstante lo anterior, hay que tener en cuenta el derecho que tiene la Administracion
tributaria “(...) de revisar la aplicacion de este régimen, en la medida en que (...)”° el articulo
89.2 de la LIS prevé expresamente su no aplicacion a aquellas operaciones que tengan como
objetivo principal el fraude o la evasion fiscal: esto es, cuando la operacion no se efectue por
motivos economicos validos, tales como la reestructuracion o racionalizacion de las actividades
de las entidades participantes, sino con la mera finalidad de conseguir una ventaja fiscal.®

Por tanto, para que el régimen resulte de aplicacion, es necesario (i) que la operacion pretendida
responda a alguna de las definiciones legales previstas en el articulo 76 de la LIS; y (ii) que la
operacion se efectlie por motivos econdmicos validos’.

1.2 Aplicacion al caso concreto
1.2.1 Antecedentesrelevantes a efectos fiscales

La entidad consultante, Inversiones, es una sociedad espafiola dedicada principalmente al
arrendamiento de inmuebles de la que son participes (i) como ya se ha hecho referencia en los
Antecedentes Generales, don Jos¢ Garcia Pérez, don Antonio Garcia Pérez y dona Maria Garcia
Pérez (personas fisicas presumiblemente pertenecientes a un mismo grupo familiar); y (ii) otra

3 [dem.

4 LOPEZ POMBO, D., Aspectos fiscales de las adquisiciones de empresas, en SEBASTIAN QUETGLAS, R.
(Director), Manual de fusiones y adquisiciones de empresas, Wolters Kluwer, Madrid, 2016, pp. 1034-1035.

S [dem.

¢ {dem. Articulo 89.2 de la LIS.

7 Hay que recordar que es de aplicacion automatica, esto es, que de darse tales requisitos, se entiende que la
operacion aplica el régimen especial. Cumplidos tales requisitos, por tanto, s6lo no aplicaria cuando expresamente
se indique lo contrario a través de la comunicaciéon que la entidad adquirente tiene obligacion de hacer a la
Administracion tributaria (art. 89 de la LIS).
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sociedad, Arriendos, perteneciente, a su vez, a las mismas personas fisicas del referido grupo
familiar. Esta Gltima dedicada a la tenencia de participaciones significativas en empresas del
Grupo, asi como en terceras compaiiias.

Por otro lado, el resto de sociedades del Grupo, dedicadas a la urbanizacion, promocion
inmobiliaria, arrendamiento de inmuebles y tenencia de participaciones significativas, son
igualmente sociedades espanolas integramente participadas de forma directa o indirecta por el
citado grupo familiar (tal y como ya se ha sefialado en los Antecedentes Generales).

Tres sociedades del Grupo tienen, provenientes de ejercicios pasados, créditos fiscales en forma
de bases imponibles negativas: Pegasa, la sociedad consultante (Inversiones) y Parque
Residencial; y dos, en forma de deduccion por doble imposicion de dividendos: la sociedad
consultante y Urbanizadora.

Como ya se ha sefialado anteriormente, se tiene previsto proceder a la realizacion de una
operacion de reestructuracion consistente en las siguientes fases:

(1) La escision total de Urbanizadora, siendo sociedades beneficiarias de tal escision dos
sociedades de nueva creacion: Urbanizadora I y Urbanizadora II. A la primera se le
transmitiria en bloque, esencialmente, la participacion de Apartamentos; y a la segunda,
el resto de activos no afectos a actividad econdmica alguna. En ambas, no obstante, se
mantendria el accionariado actual (reparto proporcional del capital social).

(1))  La fusion por absorcion de las sociedades del Grupo a excepcion de Urbanizadora II,
por parte de la sociedad consultante (Inversiones).

Los motivos econdmicos que impulsan esta reestructuracion son, segin se desprende de los
antecedentes del caso:

(1) simplificar la estructura societaria del Grupo agrupando en una unica sociedad la
actividad principal de Grupo, esto es, la promocion y edificacion de inmuebles
destinados tanto a la venta como al alquiler y la tenencia de participaciones
significativas en otras sociedades del Grupo.

(1))  reforzar la posicion econdmica del Grupo;
(iii))  optimizar la utilizacion de recursos y gestion de activos;

(iv)  reducir los costes y las situaciones de duplicidad, ineficiencias e inconveniencias
administrativas que genera el hecho de que varias sociedades del Grupo desarrollen la
misma actividad.

1.2.2 Cuestion planteada

Se plantea si las operaciones de escision y fusion descritas pueden acogerse al régimen especial
de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos, canje de valores y cambio de domicilio
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social de una Sociedad Europea o una Sociedad Cooperativa de un Estado miembro a otro de
la Unién Europea previsto en el Capitulo VII del Titulo VII de la LIS.

1.2.3 Respuesta

De acuerdo con lo expuesto en el apartado 1.1 anterior, para que resulte de aplicacion este
régimen, es necesario que (i) la operacion pretendida responda a alguna de las definiciones
legales previstas en el articulo 76 de la LIS; y (ii) que la operacion se efectiie por motivos
econdmicos validos.

(1) Escision y fusion conforme a la LIS
a) Escision total

En primer lugar, se plantea la realizacion de una operacion de escision total mediante la cual
Urbanizadora se escindiria en dos sociedades de nueva creacion, Urbanizadora I y Urbanizadora
I1.

El articulo 76.2.1°a) de la LIS define la escision total como aquella operacion por la cual:

Una entidad divide en dos o méas partes |a totalidad de su patrimonio social y lostransmite
en bloque a dos 0 mas entidades ya existentes 0 nuevas, como consecuencia de su
disolucién sin liquidacion, mediante la atribucion a sus socios, con arreglo a una norma
proporcional, de valores representativos del capital social delas entidades adquirentes de
la aportacién y, en su caso, de una compensacion en dinero que no exceda del 10 por
ciento del valor nominal o, a falta de valor nominal, de un valor equivalente al nominal de
dichos valores deducido de su contabilidad.
En el ambito mercantil, el articulo 68 y siguientes de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre
modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles (en adelante, “LLME”) establecen el
concepto y los requisitos de las operaciones de escision. Concretamente, el articulo 69 de la

mencionada LME define el concepto de escision total disponiendo que se entiende como tal:

(...) la extincion de una sociedad, con division de todo su patrimonio en dos 0 mas partes,

cada una de las cuales se transmite en blogue por sucesién universal a una sociedad de

nueva creacién o es absorbida por una sociedad ya existente, recibiendo los socios un

numer o de acciones, participaciones o cuotas de las sociedades beneficiarias proporcional

a su respectiva participacion en la sociedad que se escinde.
A este respecto, cabe advertir, a diferencia de lo que ocurre en la escision parcial o segregacion,
la omision en la escision total, tanto en la normativa fiscal como en la mercantil, de la necesidad
de que cada parte del patrimonio que se transmite forme una “rama de actividad” (en la
legislacion fiscal) o una “unidad econdmica” (en la legislacion mercantil).

Sobre si debe extenderse o no este requisito a la escision total, se han pronunciado autores como
José Javier Castiella y Joaquin Castiella en Escision de Sociedades® o Victor Manual Garrido

8 CASTIELLA RODRIGUEZ, I. I. y CASTIELLA SANCHEZ-ORTIZ, J., Escision de sociedades, Revista
Juridica del Notariado, Fasciculo 2012 083, pp. 31-98.
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en La Escision de sociedades mercantiles (1)°, quienes, aun poniendo de manifiesto la
existencia de posturas contrarias, concluyen que, al no estar previsto en la legislacion, no es un
requisito exigible en la escision total. En este sentido, por ejemplo, Victor Manuel sefala que

(...) no parece que la no exigencia se deba a un olvido del legislador, mas bien al deseo de

que la escision total responda y de solucion a supuestos facticos atendibles (asi, sefiala

Avila Navarro, cuando la escisién se quiere utilizar para dividir € patrimonio social entre

dos grupos de socios -recibiendo, por ejemplo, dinero-, o adjudicarse el bien adquirido o

incluso liquidar).®
Por su parte, el articulo 76.2.2° de la LIS establece que, en aquellos casos en que existan mas
de dos sociedades adquirentes, si no se respeta la regla de proporcionalidad'!, los patrimonios
adquiridos por las adquirentes deberian constituir ramas de actividad. Una prevision expresa no
prevista en la definicion general de escision total que lleva a la misma conclusion que en el
ambito mercantil de no extender el requisito de “rama de actividad” a la escision total.

Expuesto lo anterior, dado que en esta operacion se hace mencidon expresa al reparto
proporcional del capital social, no es necesario valorar si lo que se transmite constituye o no
una “unidad econdémica” o “rama de actividad”'?, pudiéndose indicar que la operacién
(extincion de Urbanizadora con division de todo su patrimonio y transmision en bloque a las
dos sociedades de nueva creacion (Urbanizadora I y Urbanizadora II), con mantenimiento del
accionariado actual (reparto proporcional del capital social)) cumple la normativa mercantil y
fiscal para ser considerada una escision total.

b) Fusion por absorcion

En el proceso de reestructuracion pretendido, se prevé que, tras la operacion de escision total
anterior, se lleve a cabo una fusidon por absorcion de Arriendos, Pegasa, Parque Residencial,
Apartamentos y Urbanizadora I por la sociedad consultante (Inversiones).

Al respecto, el articulo 76.1.a) de la LIS establece que tendra la consideracion de fusion la
operacion por la cual:
Una o varias entidades transmiten en blogque a otra entidad ya existente, como

consecuenciay en el momento de su disoluci6n sin liquidacion, sus respectivos patrimonios
sociales, mediante la atribucién a sus socios de valores representativos del capital social

® GARRIDO DE PALMA, V.M., La Escision de sociedades mercantiles, Revista Juridica del Notariado, Fasciculo
2012 081, pp. 147-166.

10 fdem, pp. 152.

' En el 4mbito mercantil, el articulo 76 de la LME dispone que en estos casos, es decir, cuando hay mas de dos
sociedades beneficiarias y no se respeta la regla de proporcionalidad, lo que se necesita es el consentimiento
individual de los afectados.

12 Ante la inexistencia de definicion alguna de “unidad econdmica” en la legislacion mercantil, esta se entiende
como “rama de actividad” tal y como se encuentra definida en el articulo 76.2.4 de la LIS (“conjunto de elementos
susceptibles de constituir una unidad econémica auténoma determinante de una explotacion capaz de funcionar
por sus propios medios”).
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de la otra entidad y, en su caso, de una compensacion en dinero que no exceda del 10 por
ciento del valor nominal o, a falta de valor nominal, de un valor equivalente al nominal de
dichos valores deducido de su contabilidad.
En el &mbito mercantil, la fusion se encuentra regulada en los articulos 22 y siguientes de la
LME, configurandose la fusion por absorcion como aquella operacion en virtud de la cual una
sociedad absorbe a otra u otras sociedades, que se extinguen, adquiriendo la sociedad
absorbente por sucesion universal todos los derechos y obligaciones de las sociedades
absorbidas.

La definicion anterior, a grandes rasgos, refleja la estructura de la operacion de fusion que se
pretende. No obstante, dadas las distintas peculiaridades que pueden darse en funcion de si nos
encontramos ante una fusion ordinaria, impropia'?, inversa'¥, gemelar'® o de cualquier otra
clase'®, conviene sefialar el régimen mercantil que, en este caso, resulta de aplicacion (analisis,
en cierto modo, necesario para poder determinar si la operacion concreta estaria incluida o no
en la definicion de fusion por absorcion prevista en la LIS).

Habida cuenta que, en nuestro caso, el 100% de las participaciones de todas las sociedades
participantes en la fusion son titularidad, de forma directa o indirecta, del grupo familiar

integrado por don José Garcia Pérez, don Antonio Garcia Pérez y dofia Maria Garcia Pérez, en

9918

la misma proporcion!’, nos encontramos ante una fusion gemelar o entre “hermanas”'®, prevista

13 La sociedad absorbente es titular de todas las participaciones en que se divide el capital social de la sociedad
absorbida.

14 La sociedad absorbida es titular de todas las participaciones en que se divide el capital social de la sociedad
absorbente.

15 Fusion de sociedades integramente participadas por el mismo socio.

16 Por ejemplo, que la sociedad absorbente sea titular del 90% o mas del capital social de la sociedad absorbida
(pero no del 100%).

17 Al no haber dato o informacion alguna que indique lo contrario, se presume que los tres hermanos participan en
la misma proporcion, teniendo cada uno de ellos, de forma directa o indirecta, un 33,33333% del capital social de
todas las sociedades del Grupo GP.

18 Fusion de sociedades integramente participadas por los mismos socios y en la misma proporcion. En este sentido,
la Resolucion de 20 de junio de 2017, de la Direccion General de los Registros y del Notariado, en el recurso
interpuesto contra la negativa del registrador mercantil y de bienes muebles III de Sevilla a inscribir la elevacion
a publico de acuerdos sociales de fusion de dos sociedades (participadas por los mismos socios y en la misma
proporcion) cuando establece que ““[1]o dispuesto para la absorcion de sociedades integramente participadas sera
de aplicacion, en la medida que proceda, a la fusion, en cualquiera de sus clases, de sociedades integramente
participadas por el mismo socio”. En consecuencia, no es necesario aportar con la escritura el acuerdo de la fusion
de la sociedad absorbida (...) porque el acuerdo de fusion afecta a dos socios integramente participadas por los
mismos socios (...)” o la Consulta vinculante de la Direccion General de Tributos nim. V1823/18 de 22 de junio
(JT 2018\967) cuando sefiala que “[p]ara facilitar la fusion, llevando a cabo una fusion gemelar entre ambas
compaiiias, PF3 transmitiria su 9% de participacion en la entidad A al socio mayoritario PF1 y a la entidad B. De
esta forma, PF1 y PF2 pasarian a participar directa o indirectamente en ambas compaiiias en los mismos
porcentajes, condicion necesaria para llevar a cabo la fusion gemelar”.
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en el articulo 52 de 1a LME como un supuesto asimilado a la fusion por absorcion de sociedades
integramente participadas, que establece que “[l1]Jo dispuesto para la absorcion de sociedades
integramente participadas serd de aplicacion, en la medida que proceda, a la fusion, en
cualquiera de sus clases, de sociedades integramente participadas de forma directa o indirecta
por el mismo socio (...)”, remitiendo asi al articulo 49 de la LME (que, a los efectos que aqui
interesan, prevé que, en los casos de absorcion de sociedades integramente participadas, no es
necesario el aumento de capital de la sociedad absorbente).

Por su parte, el articulo 76.1 de la LIS exige que los socios de la sociedad que se extingue pasen
a ser socios de la sociedad absorbente. “Asi se desprende del articulo 76.1 a) de la LIS, al

establecer la necesidad de atribuir a los socios de la sociedad absorbida valores representativos

del capital de la sociedad absorbente.”".

En casos de sociedades participadas por el mismo socio de forma directa, la Direcciéon General
de Tributos (“DGT”) ha senalado que:

(...) no parece absol utamente necesario que se produzca tal atribucién detitul os. En efecto,
aun cuando no se produzca esa atribucion de val ores de la sociedad absorbente, al existir
un Unico socio en la entidad que participa en la operacion, la situacion patrimonial de éste
no varia sustancialmente ya que sigue participando en e mismo patrimonio antes y
después de la operacidn de fusidn, con la particularidad de que €l valor dela participacién
en la absorbida incrementa el valor de la participacion tenida en la sociedad absorbente
con posterioridad a la fusién, cumpliéndose asi |a neutralidad requerida en el capitulo VII
del titulo VII dela LISpara la aplicacion del régimen fiscal especial

El problema ha surgido, por tanto, cuando la participacion es indirecta, supuesto donde se
plantea la disyuntiva relativa al aumento de capital (el articulo 52.2 de la LME prevé que “(...)
sera exigible, en su caso (...)” y el articulo 49.1.3° exonera de su obligacion). En este sentido,
Juan Calvo, sefiala que:

[t]al y como se encargd de precisar la DGT en su contestacién a Consulta de 9 de junio de
2009, aquellas operaciones de fusi6n de «sociedades hermanas» sin ampliacién de capital
en la sociedad absorbente constituyen operaciones que, si bien desde una perspectiva
estrictamente mercantil encajan dentro del concepto de fusién, no pueden quedar en
cambio incluidas dentro del concepto fiscal de fusién. En palabras del citado Centro
Directivo «La operacion por la que una sociedad absorbe a dos sociedades entre las que
no existe ninglin porcentaje de participacion requiere la existencia de una ampliacion de
capital en la sociedad absorbente para poder acogerse al régimen de neutralidad fiscal,
aun cuando las tres sociedades estén participadas por |0s mismos socios».!

19 Respuesta de la DGT a Consulta vinculante nam. V3407-15, de 6 de noviembre.

20 {dem. En este mismo sentido, la CV 0521-15, de 9 de febrero.

2l CALVO VERGUEZ, J. Andlisis de los distintos conceptos mer cantiles sobre los que opera el régimen especial
de fusiones, escisiones, aportaciones de activos, canje de valores y cambio de domicilio social de una sociedad
europea o una sociedad cooperativa europea de un Estado miembro a otro de la Unién Europea. Su proyeccion
fiscal, Editorial La Ley, Madrid, abril 2011 (La Ley 14711/2011). En este mismo sentido, ROMERO DE LA
VEGA, A., Definiciones. Articulo 83 TRLIS, La Ley 13922/2010, cuando concluye que “(...) aquellas operaciones
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No obstante, la practica habitual de la DGT es, en supuestos de fusion, sefialar que ““(...) si la
operacion proyectada se realiza en el ambito mercantil al amparo de lo dispuesto en la Ley
3/2009, y cumple ademas lo dispuesto en el articulo 76.1.a) de la LIS, dicha operacion podria
acogerse al régimen fiscal establecido en el capitulo VII del titulo VII de la LIS en las
condiciones y requisitos exigidos en el mismo.”*?

(i)  Motivos econdémicamente validos

Como ya se expuso al comienzo de este apartado 1.2.3, la aplicacion del régimen especial exige,
ademas del requisito anteriormente analizado, esto es, que la operacion pretendida responda a
alguna de las definiciones legales previstas en el articulo 76 de la LIS, que la operacion se
efectiie por motivos econdmicamente validos y no con la mera finalidad de conseguir una
ventaja fiscal® (articulo 89.2 de la LIS).

En el escrito de consulta se indica que la finalidad de las operaciones pretendidas es simplificar
la estructura societaria del Grupo, eliminando estructuras empresariales duplicadas, reduciendo
costes y simplificando la organizacion de tal forma que se refuerce la posicion econémica del
Grupo y se mejore la gestion de los recursos.

Asimismo, del escrito de consulta se desprende que tres sociedades del Grupo tienen,
provenientes de ejercicios pasados, créditos fiscales en forma de bases imponibles negativas:
Pegasa, la sociedad consultante (Inversiones) y Parque Residencial; y dos, en forma de
deduccion por doble imposicion de dividendos: la sociedad consultante y Urbanizadora.
Circunstancias que dan lugar a que de la operacion se obtengan ciertas ventajas fiscales. A sensu
contrariode lo senalado porla CV0910-07, de 3 de junio: “(...) ninguna de ellas [las sociedades]
tiene bases imponibles negativas pendientes de compensar ni créditos fiscales pendientes de
aplicar, de manera que por la operacidon tampoco se genera ninguna ventaja fiscal”.

Ahora bien, tal y como sefiala la DGT, en relacion con las existencia de bases imponibles
negativas, “[e]ste hecho no invalida, por si mismo, la aplicacion del régimen fiscal especial”.?*
En este sentido, sefiala, en varias ocasiones, que, en la medida en que las sociedades
participantes en la operacion sean operativas; que tras la operacion, las sociedades resultantes
contintien llevando a cabo las actividades que las demas sociedades intervinientes venian

de fusion entre sociedades hermanas que sigan el procedimiento simplificado, que exime de la obligacion de
ampliar capital, no podran acogerse al régimen especial; por el contrario, las que sigan el procedimiento general
si podran hacerlo.”

22 Entre otras, CV num. 0019-18, de 9 de enero; CV niim. 0055-18, de 17 de enero; CV num. 1823-18, de 22 de
junio; CV 2040-13, de 18 de agosto; o CV 1185-12, de 31 de mayo.

23 “[C]uando la causa que impulsa la realizacién de dichas operaciones es meramente fiscal, esto es, su finalidad
es conseguir una ventaja fiscal al margen de cualquier razén econdmica diferente, no es de aplicacion el régimen
especial”. Entre otras, CV nim. 0019-18, de 9 de enero.

24 Entre otras, CV niim. 0019-18, de 9 de enero; CV 1823-18, de 22 de junio; CV num. 3407-15, de 6 de noviembre;
0 CV niim. 0521-15, de 9 de febrero.
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realizando de tal manera que la operacion redunda en beneficio de las sociedades, reforzando y
mejorando la situacion financiera de las actividades resultantes de la operacion, “(...) cabria
considerar que la operacion (...) proyectada no tendria como finalidad preponderante el

aprovechamiento de las bases imponibles negativas pendientes de compensar (...)”.%

En el escrito de consulta se hace constar que las distintas sociedades del Grupo llevan a cabo
diferentes actividades para las cuales disponen, con caracter general, de los medios necesarios
para la realizacion de cada una de las referidas actividades.

Expuesto lo anterior, para aplicar el régimen especial es necesario que, en estos casos, los
motivos econdmicamente validos prevalezcan sobre la finalidad de obtener una ventaja fiscal
(considerdndose que la operacion puede tener “(...) como finalidad preponderante el
aprovechamiento de las bases imponibles negativas pendientes de compensar, generadas en
sede de la sociedad absorbida (...)” cuando pueda “(...) redundar positivamente en la actividad
desarrolla por la entidad consultante (...), o reforzar y mejorar la situacién patrimonial de la
entidad resultante de la fusioén”?%).

Por tanto, en este caso, (i) siendo la sociedad absorbente la que posee un mayor importe de
bases imponibles negativas pendientes de compensar’’, (ii) los motivos enunciados
(considerados econdmicamente validos por la DGT?®), (iii) que las sociedades, con caracter
general, disponen de los medios necesarios para llevar a cabo la realizacion de sus actividades
(esto es, que son sociedades operativas); y (iv) que la sociedad absorbente va a continuar
llevando a cabo las actividades que las demas sociedades intervinientes en la operacion venian
realizando; en principio, no parece desprenderse que la operacion pretendida tenga como
finalidad preponderante el aprovechamiento de las bases imponibles negativas pendientes de
compensar.

Sin perjuicio de lo anterior, teniendo en cuenta que estamos en un momento previo a la
ejecucion de la operacion y que puede haberse omitido informacion relevante por parte de la
entidad consultante, es necesario hacer constar el derecho que tiene la Administracion tributaria
de revisar la aplicacion del régimen “(...) a la vista de la totalidad de las circunstancias previas,

simultaneas y posteriores concurrentes en la operacion realizada™?’.

25 CV num. 0521-15, de 9 de febrero.
26 CV 1823-18, de 22 de junio y CV 0019-18, de 9 de enero.

27 Suelen hacer referencia las consultas al aprovechamiento de bases imponibles negativas pendientes de
compensar generadas en la sociedad absorbida.

28 Entre otras, CV num. 0019-18, de 9 de enero; CV niim. 0055-18, de 17 de enero; CV num. 1823-18, de 22 de
junio; CV 2040-13, de 18 de agosto; o CV 1185-12, de 31 de mayo.

29 CV 1823-18, de 22 de junio; CV 3407-15, de 6 de noviembre; o CV 05-15, de 9 de febrero.
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2. ESCISION TOTAL
2.1 Cuestion planteada

Teniendo en cuenta que se va a mantener la proporcionalidad participativa preexistente, que la
sociedad escindida es limitada y que los acuerdos correspondientes se adoptan por unanimidad
de todos los socios, se plantea (i) si estamos ante un supuesto de escision simplificada; y (ii) sin
son necesarios los balances de escision, el informe de administradores o el informe de experto
independiente.

2.2 Respuesta

El articulo 73 de la LME establece el régimen juridico aplicable a este tipo de operaciones
(escisiones) disponiendo que las mimas se regiran “por las normas establecidas para la fusion
en esta Ley, con las salvedades contenidas en este Capitulo (...)”.

En este sentido, cabe destacar “[u]na especificidad singular del régimen de las escisiones
consistente en el procedimiento simplificado previsto en el articulo 78 bis LME (...)*°, que
establece que:

En el caso de escisién por constitucién de nuevas sociedades, s las acciones,

participaciones o cuotas de cada una de las nuevas sociedades se atribuyen a los socios

de la sociedad que se escinde proporcionalmente a los derechos que tenian en el capital

de ésta, no seran necesarios el informe delosadministradores sobre el proyecto de escision

ni el informe de expertos independientes, asi como tampoco el balance de escision.
Por tanto, teniendo en cuenta que la operacién concreta consiste en la extincion de
Urbanizadora, con division de todo su patrimonio en dos partes, cada una de las cuales se va a
transmitir en bloque por sucesion universal a una sociedad de nueva creacion (Urbanizadora I
y Urbanizadora II), recibiendo los socios un nimero de participaciones de las sociedades
beneficiarias proporcional a su respectiva participacion en la sociedad que se escinde, puede
concluirse que se dan los supuestos necesarios para poder aplicar el régimen simplificado
previsto en el citado articulo 78 bis de la LME; no resultando necesarios, en este sentido, ni el
balance de escision, ni el informe de administradores, ni el informe de expertos independientes.

No obstante, y aun no resultando de aplicacion el régimen simplificado anterior, cabe sefalar
que de acuerdo con el articulo 78 de la LME, al ser la sociedad escindida una sociedad de
responsabilidad limitada, el informe de expertos independientes no resultaria necesario; del
mismo modo que tampoco lo seria el informe de administradores si el acuerdo correspondiente
a la escision se adoptara en junta universal y por unanimidad de todos los socios, tal y como
establece el articulo 42 de la LME en sede de fusion.

30 VIVES RUIZ, F., Las modificaciones estructurales de las sociedades, en IBANEZ JIMENEZ, J. (coord.),
Fundamentos de Derecho Empresarial. Derecho de Sociedades. Tomo 11, Aranzadi, Pamplona, 2015, pp. 257.
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3. FUSION POR ABSORCION
3.1 Cuestion planteada

Teniendo en cuenta que se da acuerdo unanime de fusion, adoptado en junta universal de las
sociedades intervinientes, se plantea (i) si es necesario el depdsito o presentacion previa del
proyecto de fusion; (ii) si es necesario el informe de administradores sobre el proyecto; y (iii)
si es necesaria la intervencion de expertos independientes.

3.2  Respuesta

Las fusiones vienen reguladas en los articulos 22 y siguientes de la LME, siendo relevantes, a
los efectos que aqui interesan, los articulos 22 a 53 de la LME, que son los que establecen el
régimen comun a todas las fusiones entre sociedades mercantiles espafiolas®’.

En palabras de Rafael Sebastian, “[1]a fusion es una operacion extraordinariamente compleja,
que se desarrolla a través de las siguientes fases™?: (i) redaccion y suscripcion del proyecto
comun de fusion por los administradores de cada una de las sociedades participantes en la
fusidn; (ii) insercion del proyecto comun de fusion por los administradores en la pagina web de
cada una de las sociedades participantes en la fusién y publicacion de este hecho en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil (“BORME”) con al menos un mes de antelacion a la fecha
prevista para la celebracion de la junta general que haya de acordar la fusion (en caso de que
alguna de las sociedades careciera de pagina web, depodsito del proyecto comlin de fusion en el
Registro Mercantil en que la referida sociedad estuviera inscrita); (iil) informe de
administradores; (iv) informe de expertos independientes; (v) insercion en la pagina web de la
sociedad, con posibilidad de descarga e impresion o, en caso de carecer de pagina web, puesta
a disposicion en el domicilio social de los documentos listados en el articulo 39.1 de la LME
con caracter previo a la publicacion del anuncio de convocatoria de las juntas; (vi) acuerdos de
fusién adoptados por la junta de socios de cada una de las sociedades participantes en la fusion;
(vii) publicacion del acuerdo de fusion en el BORME y en uno de los diarios de gran circulacion
en las provincias en las que cada una de las sociedades tenga su domicilio; (viii) derecho de
oposicion de los acreedores; (ix) escritura publica de fusidn; (x) inscripcion de la fusion en el
Registro Mercantil competente.

Lo anterior se deduce de la redaccion conjunta de los articulos 30 a 46 de la LME, considerados
como los articulos que establecen el régimen general aplicable a las fusiones. Los articulos 49
a 53 de la LME, por el contrario, regularian las especialidades aplicables a determinadas clases
de fusiones (a las “fusiones especiales” de los articulos 49 a 52 de la LME y a la “operacion
asimilada a la fusion” del articulo 53 de la LME).

31 Los articulos 54 a 67 de la LME regulan la fusion transfronteriza intracomunitaria.
32 SEBASTIAN QUETGLAS, R., Apuntes |.11.11.-Fusion, Escision, ICADE, febrero, 2016.
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No entrando aun en las particularidades previstas para este tipo de fusiones especiales, donde
“(...) los requisitos formales son algo menos exigentes’, cabe sefalar, a los efectos que aqui
interesan, un articulo incluido en lo que hemos calificado como “régimen general”: el articulo
42 de la LME.

Este articulo establece, en su apartado primero, que cuando el acuerdo de fusion se adopta en
cada una de las sociedades que participan en la fusién de forma unanime en junta universal,
este puede “(...) adoptarse sin necesidad de publicar o depositar previamente los documentos
exigidos por la ley y sin informe de los administradores sobre el proyecto de fusion (...).”

Siendo, por tanto, el supuesto de hecho del articulo 42 de la LME el mismo que el planteado en
la cuestion (acuerdo unanime de fusion, adoptado en junta universal de las sociedades
intervinientes), no serian necesarios ni el deposito o la publicacion previa del proyecto de fusion
(obligaciones (ii)** y (v) anteriores, respectivamente) ni el informe de los administradores
(obligacion (iii)).

La obligacion (v), relativa a la obligacion de informacion del articulo 39 de la LME, no
obstante, si seria obligatoria en caso de que alguna de las sociedades participantes en la fusion
tuviera trabajadores (articulo 42.2 de la LME). En este caso, las sociedades en cuestion deberian
cumplir no so6lo con la obligacion prevista en el mencionado articulo 39 de la LME (insercion
en la pagina web de la sociedad, con posibilidad de descarga e impresion de los documentos
listados en el articulo 39.1 de la LME o, en caso de carecer de pagina web, puesta a disposicion
en el domicilio social de los referidos documentos con derecho aquellos que lo soliciten al
examen de copia integra de los documentos, asi como a la entrega o el envio gratuitos de un
ejemplar de cada uno de ellos -entre ellos, el proyecto de fusion- con caracter previo a adopcion
del acuerdo de fusion), sino también con las que establece el articulo 44 del Real Decreto
Legislativo 2/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Estatuto de los Trabajadores (“ET”), para los supuestos de sucesion de empresas.

En relacion con la intervencion de expertos independientes, al no ser ninguna de las sociedades
participantes en la fusion una sociedad andénima o comanditaria por acciones, aquella no seria
necesaria (articulo 34 de la LME).

Las conclusiones anteriores se fundamentan en el régimen general aplicable a las fusiones. Sin
embargo, como ya se adelant6, existen determinadas clases de fusiones cuyo régimen puede
prever algunas particularidades.

33 SEBASTIAN QUETGLAS, R., Apuntes |.11.11.-Fusion, Escision, ICADE, febrero, 2016.

34 La no obligacion del depdsito del proyecto comiin de fusién se puede apreciar en el articulo 230 del Real Decreto
1784/1996, de 19 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil (“RRM”), cuyo apartado
1.1° sefiala que, salvo que el proyecto ya se halle depositado en el mismo Registro, aquel debera acompanarse a la
escritura de fusion.
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En nuestro caso concreto, el articulo 52.1 de la LME (que regula las fusiones gemelares®?)
remite, en la medida que proceda, a lo dispuesto en el articulo 49 de la LME, que, a los efectos
que aqui interesan, permite que la fusion se lleve a cabo sin los informes de administradores y
expertos independientes.

No obstante lo anterior, en nuestro caso, donde don José Garcia Pérez, don Antonio Garcia
Pérez y dona Maria Garcia Pérez no son titulares del 100% de las participaciones en que se
dividen los capitales sociales de todas las sociedades participantes en la fusion de forma directa,
sino que respecto de algunas lo son de forma indirecta, el articulo 52.2 de la LME establece que
“(...) sera siempre necesario el informe de expertos a que se refiere el articulo 34 (...)”. Respecto
de esta obligacion exigida, “(...) algunos autores creen que el informe solo procedera si hay
aumento de capital y si alguna de las sociedades involucradas en la fusidon es an6énima o
comanditaria por acciones y otros piensan que sera exigible siempre independientemente de
que se aumente capital y del tipo social de las sociedades involucradas’®.

Expuesto lo anterior, y adoptando la postura de los primeros autores (que defienden que sé6lo
seria necesario en los casos en que alguna de las sociedades participantes en la fusion sea
andénima o comanditaria por acciones), al ser todas las sociedades participantes en la fusion
sociedades de responsabilidad limitada, no seria necesario el referido informe (salvo en aquellos
casos en que tenga lugar la compensacion a la que se refiere la segunda parte del articulo 52.2
de la LME)*’.

4. PROYECTOS DE ESCISION TOTAL Y DE FUSION POR ABSORCION
4.1  Escision Total

4.1.1 Cuestionesprevias

El proyecto de escision total se redacta de conformidad con las siguientes presunciones:
(1) que Urbanizadora no tiene trabajadores; y

(1))  que Urbanizadora tiene 693.501 participaciones sociales de 1 € de valor nominal cada
una.

35 Me remito al analisis llevado a cabo en el punto 1.2.3 b).

36 DE OSMA, L., Fusién por absorcion de sociedades integramente participadas de forma indirecta y supuestos
asimilados: Informe de experto, aumento de capital y compensacion, La Ley mercantil n°® 34, marzo 2017, Editorial
Wolters Kluwer, pp. 6.

37 Respuesta que da el Registro Mercantil a una consulta relacionada con el régimen a aplicar a las fusiones
gemelares indirectas y que me parece de una logica aplastante. Fundamenta la necesidad de este informe en la
proteccion de los intereses de los acreedores de esa sociedad que no interviene en la fusion y, que, por tanto, no
tienen derecho de oposicion, siendo el informe de expertos independientes el tnico instrumento en el que pueden
amparase. DE OSMA, L., Fusién por absorcion de sociedades integramente participadas de forma indirecta y
supuestos asimilados: Informe de experto, aumento de capital y compensacion, La Ley mercantil n® 34, marzo
2017, Editorial Wolters Kluwer, pp. 7.
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4.1.2 Proyecto de escision total

A los efectos de lo previsto en los articulos 74 y concordantes, en relacion con el articulo 73,
de la LME, los abajo firmantes, en su calidad de administradores de Urbanizadora GP, S.L.
(“Urbanizadora” o la “Sociedad Escindida”), proceden a formular este proyecto de escision
total (en lo sucesivo, el “Proyecto de Escision” o el “Proyecto”), que serd sometido, para su
aprobacion, a la Junta General de Socios de Urbanizadora, segun lo previsto en el articulo 40
de la LME, en relacion con el articulo 7 (1a “Escision™).

A. Introduccion
(1) Razones de la Escision

La evolucion de la actividad empresarial del Grupo GP (dedicado, principalmente, a la
promocion y edificacion de inmuebles destinados tanto a la venta como al alquiler y a la
tenencia de participaciones significativas en otras sociedades del Grupo, asi como en terceras
compafiias) y la implementacion de un plan de extension ha dado lugar a ciertos solapamientos
en la estructura societaria del Grupo. En consecuencia, se ha llegado al convencimiento de que
la gestion del Grupo puede ser desarrollada de una manera mas adecuada y eficiente si se cuenta
con una estructura societaria mas sencilla.

A la vista de lo anterior, y con la principal finalidad de evitar duplicidades innecesarias, los
administradores de las sociedades integrantes del Grupo han decidido promover un proceso de
reestructuracion. Asi, en este contexto, se quieren llevar a cabo las siguientes operaciones: (i)
una escision total de Urbanizadora con division de todo su patrimonio en dos (por un lado, los
activos y pasivos vinculados a la actividad principal de la sociedad, esto es, la tenencia de
participaciones significativas en sociedades del Grupo, asi como en terceras compaiiias; y, por
otro, los activos inmobiliarios que, en la actualidad, no se encuentran afectos a actividad
economica alguna), que se transmitiria a dos sociedades de nueva creacion (Urbanizadora Iy
Urbanizadora II); y (ii) una fusion por absorcion de Arriendos, Pegasa, Apartamentos, Parque
Residencial y Urbanizadora I (sociedad beneficiaria de los activos y pasivos vinculados a la
tenencia de participaciones significativas en sociedades del Grupo, asi como en terceras
compaiiias) por Inversiones.

En este contexto, la Escision es, por tanto, la operacion previa y necesaria para alcanzar los
objetivos pretendidos de optimizar y simplificar la estructura societaria actual del Grupo,
centralizando en una Unica sociedad las actividades principales del Grupo que, en la actualidad,
estan llevandose a cabo por varias sociedades del Grupo generandose las comentadas
situaciones de duplicidad, ineficiencias e inconveniencias administrativas.

(1))  Estructura de la operacion

La Escision se llevara a cabo mediante una escision total de Urbanizadora, de tal forma que (i)
el patrimonio afecto a la actividad principal de la sociedad, esto es, la tenencia de
participaciones significativas en sociedades del Grupo, asi como en terceras compaiiias se
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transmitird a la sociedad de nueva creacion Urbanizadora GP I, S.L. y (ii) el patrimonio no
afecto a tal actividad se transmitira a la sociedad de nueva creacion Urbanizadora GP II, S.L.

Ambas sociedades estaran participadas al 100% por los actuales socios de Urbanizadora en la
misma proporcion que la participacion que estos tienen en Urbanizadora a la fecha de este
Proyecto.

Como consecuencia de la Escision, se producird la extincion de la personalidad juridica de
Urbanizadora y la transmision en bloque de su patrimonio a Urbanizadora GP I, S.L. y
Urbanizadora GP II, S.L. (las “Sociedades Beneficiarias”), que adquiriran, por sucesion
universal, los derechos y obligaciones de la Sociedad Escindida en la forma descrita en el
presente Proyecto, todo ello conforme al procedimiento de escision previsto en la LME.

En particular, puesto que el acuerdo de escision total estd previsto que se adopte en Junta
Universal de Urbanizadora y por unanimidad, la Escision se llevara a cabo al amparo del
articulo 42 (en relacion con el articulo 73) de la LME. Asimismo, teniendo en cuenta que las
participaciones de las Sociedades Beneficiarias se atribuiran a los socios de Urbanizadora
proporcionalmente a la participacion que estos tienen en Urbanizadora a la fecha de este
Proyecto, la Escision se acogera al procedimiento simplificado establecido en el articulo 78 bis
de la LME. De acuerdo con lo anterior, no sera necesario:

a)  Publicar o depositar, previamente a la adopcion por la Junta General de Socios del
acuerdo de Escision, los documentos exigidos por la ley.

b)  Preparar el informe de los administradores sobre el Proyecto de Escision.
c)  Preparar el informe de expertos independientes sobre el Proyecto de Escision.
d)  Preparar el balance de Escision.

B. Identificacion de las sociedades participantes en la escision

(1) Sociedad Escindida

La Sociedad Escindida es Urbanizadora GP, S.L., una sociedad de responsabilidad limitada de
nacionalidad espafiola, con N.I.F. B-00000003 y domicilio en calle Cochabamba 46, Madrid
28016. Se encuentra inscrita en el registro Mercantil de Madrid, al tomo 67.988, libro 0, folio
201, seccion 8%, hoja M-16193.

(i)  Sociedades Beneficiarias

Las Sociedades Beneficiarias de la Escision seran dos sociedades de responsabilidad limitada
de nueva creacion que se denominaran Urbanizadora GP I, S.L. y Urbanizadora GP II, S.L.,
respectivamente. Se han obtenido las correspondientes certificaciones negativas de
denominacion social expedidas por el Registrador Mercantil Central, D. Alejandro Benito
Sanchez, con fecha 12 de noviembre de 2018, copia de la cual se adjunta como Anexo 1.

Las Sociedades Beneficiarias tendran el mismo domicilio social que la Sociedad Escindida.
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La escritura ptblica en la que conste el acuerdo de Escision contendra las menciones legalmente
exigidas respecto de la constitucion de las Sociedades Beneficiarias.

Las participaciones de las Sociedades Beneficiarias seran atribuidas a los socios de la Sociedad
Escindida proporcionalmente a los derechos que tienen en el capital social de esta a la fecha de
este Proyecto.

C. Determinacion y valoracion de los elementos de activo y pasivo que se transmitiran
a cada una de las sociedades beneficiarias y cuentas anuales

(1) Determinacion de los elementos de activo y pasivo que se transmitirdn a cada una de las
Sociedades Beneficiarias

A los efectos del articulo 74.1° de la LME, los elementos de activo y pasivo que seran
trasmitidos a las Sociedades Beneficiarias son los siguientes:

a) Los elementos de activo y pasivo asignados a la actividad de tenencia de
participaciones significativas en sociedades del Grupo, asi como en terceras
compaiiias y que seran transmitidos a la Sociedad Beneficiaria Urbanizadora GP
I, S.L. son los que se detallan en el Anexo I1.

b) Los elementos de activo y pasivo no afectos a tal actividad y que seran
transmitidos a Urbanizadora GP II, S.L. son los que se detallan en el Anexo III.

(i)  Valoracion de los elementos de activo y pasivo que se transmitirdn a cada una de las
Sociedades Beneficiarias

A los efectos del articulo 31.9* de la LME, en relacioén con el articulo 74 del mismo cuerpo
legal, se precisa a continuacion la valoracion conjunta de los elementos del activo y del pasivo
que seran transmitidos a las Sociedades Beneficiarias:

a) La valoracion conjunta de los elementos de activo y pasivo asignados a la
actividad de tenencia de participaciones significativas en sociedades del Grupo,
asi como en terceras compafiias y que seran transmitidos a la Sociedad
Beneficiaria Urbanizadora I es la siguiente:

e Total activo: 2.094.772,80 €.
e Total pasivo exigible, excluyendo patrimonio neto: 18.328,44 €.

En consecuencia, el valor neto del patrimonio neto transmitido por Urbanizadora
a Urbanizadora I en virtud de la Escision es 2.076.444,36 €, que resulta de la
diferencia entre el total activo y el total pasivo exigible.

b) La valoracion conjunta de los activos y pasivos no afectos a la actividad de
tenencia de participaciones significativas en sociedades del Grupo, asi como en
terceras compafiias y que seran transmitidos a la Sociedad Beneficiaria
Urbanizadora II es la siguiente:
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e Total activo: 133.099,02 €.
e Total pasivo exigible, excluyendo patrimonio neto: 0 €.

En consecuencia, el valor neto del patrimonio transmitido por Urbanizadora a
Urbanizadora II en virtud de la Escision es 133.099,02, que resulta de la diferencia
entre el total activo y el total pasivo exigible.

Todos los elementos de activo y pasivo que no hayan sido incluidos expresamente en los
Anexos II y III y estén vinculados a la actividad de tenencia de participaciones significativas
en sociedades del Grupo, asi como en terceras compaiias se considerardn transmitidos a la
Sociedad Beneficiaria Urbanizadora I. A sensu contrario, todos los activos y pasivos que no
hayan sido incluidos en los Anexos II y III y no estén vinculados a la actividad de tenencia e

participaciones significativas en sociedades del Grupo, asi como en terceras compaiiias se
consideraran transmitidos a la Sociedad Beneficiaria Urbanizadora II.

(iii)  Cuentas anuales

Se hace constar, a los efectos de lo dispuesto en el articulo 31.10* de la LME, que las
condiciones en las que se realiza la Escision se han determinado tomando en consideracion las
cuentas anuales de la Sociedad Escindida correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2017, siendo el ejercicio social de la Sociedad Escindida coincidente con el afio
natural.

No obstante lo anterior, se deja constancia de que la valoracion de los elementos de activo y
pasivo que serdn transmitidos a las Sociedades Beneficiarias que se establece en el apartado (ii)
anterior se corresponde con el valor contable con que dichos activos y pasivos han sido
registrados a la presente fecha, es decir, teniendo en cuenta las modificaciones en el valor de
los elementos de activo y pasivo de Urbanizadora acaecidas desde el 1 de enero de 2018 hasta
la presente fecha.

D. Reparto de las participaciones de las Sociedades Beneficiarias entre los socios de
la Sociedad Escindida
(1) Constitucion de la Sociedades Beneficiarias

En virtud de la Escision, en unidad de acto con su ejecucion y desde la efectividad de la misma,
quedaran constituidas las Sociedades Beneficiarias.

Las Sociedades Beneficiarias seran constituidas como sociedades de responsabilidad limitada.
Dispondréan de un capital social con cargo a los elementos del activo y pasivo que a cada una
de ellas le sean transmitidos de acuerdo con el apartado C anterior y con los Anexos 11 y III de
este Proyecto.

(i)  Capital inicial de las Sociedades Beneficiarias

El capital social inicial de las Sociedades Beneficiarias seré el que se establece a continuacion:
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a)  El capital social inicial de Urbanizadora I ascenderd a 560.401,98 € y estara
dividido en 56.040.198 participaciones sociales de 0,01 € de valor nominal cada
una.

La diferencia entre el capital social de Urbanizadora I, que asciende a 560.401,98
€ y el valor atribuido al patrimonio vinculado a la actividad de tenencia de
participaciones de acuerdo con lo establecido en el apartado C(ii)a) (2.076.444,36
€), se asignara a la prima de constitucion. Por tanto, la prima de constitucion
ascendera a 0,0270527663°% € por participacion y su importe agregado sera
1.516.042,38 €.

b)  El capital social inicial de Urbanizadora II ascenderd a 133.099,02 € y estara
dividido en 13.309.902 participaciones sociales de 0,01 € de valor nominal cada
una.

Al coincidir el capital social de Urbanizadora II, que asciende a 133.099,02 €, con
el valor atribuido al patrimonio no afecto a la actividad de tenencia de
participaciones de acuerdo con lo establecido en el apartado C(ii)b) de este
Proyecto (133.099,02 €), no procede calcular prima de constitucion alguna.

(i11))  Tipo de canje
Las participaciones de cada una de las Sociedades Beneficiarias se atribuiran a los socios de la
Sociedad Escindida proporcionalmente a las participaciones que tienen en el capital de esta a

la fecha de este Proyecto. De acuerdo con lo anterior, el tipo de canje resulta de la siguiente
manera:

a) Por cada participacion de la Sociedad Escindida se entregaran 80,8
participaciones de Urbanizadora I.

b) Por cada participacion de la Sociedad Escindida se entregardan 19,14

participaciones de Urbanizadora II.

Los socios de la Sociedad Escindida adquirirdn las participaciones que les correspondan en las
Sociedades Beneficiarias a través de su asignacion en la propia escritura de elevacion a publico
del acuerdo de Escision y efectos al momento en que la Escision sea eficaz.

E. Aportaciones de industria o prestaciones accesorias

Dado que no existen aportaciones de industria ni hay establecidas prestaciones accesorias en la
Sociedad Escindida, no procede otorgar compensacion alguna por este concepto.

381.516.042,38/56.040.198 = 0,0270527663.

3% Numero de participaciones de Urbanizadora I (56.040.198)/Numero de participaciones de Urbanizadora
(693.501 participaciones de 1€ de valor nominal cada una) = 80,80

40 Por redondeo a la baja.
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F. Derechos especiales

No existen en la Sociedad Escindida participaciones especiales ni derechos especiales distintos
de las participaciones que pudieran reconocerse en las Sociedades Beneficiarias. Las
participaciones de las Sociedades Beneficiarias que se entreguen a los socios de la Sociedad
Escindida en virtud de la Escisién no otorgaran a sus titulares derecho especial alguno.

G. Ventajas atribuidas a los administradores y expertos independientes

No se atribuird ninguna clase de ventajas a los administradores de ninguna de las entidades
participantes en la Escision.

De igual modo, se hace constar que no resultard necesaria la intervencion de expertos
independientes en el presente proceso de escision total, de conformidad con lo previsto en los
articulos 78 y 78 bis de la LME.

H. Fecha a partir de la cual las participaciones de las Sociedades Beneficiarias dan
derecho a participar en las ganancias sociales

Los titulares de las participaciones de las Sociedades Beneficiarias tendran derecho a participar
en las ganancias sociales de las Sociedades Beneficiarias desde la fecha en la que la Escision
sea eficaz.

A los efectos de lo dispuesto en el ultimo inciso del articulo 31.6* de la LME, el mencionado
derecho a participar en las ganancias sociales no estara afectado por peculiaridades de ninguna
clase.

I. Fecha de efectos contables

Se establece la fecha de constitucion de las Sociedades Beneficiarias como fecha a partir de la
cual las operaciones de la Sociedad Escindida se consideraran realizadas a efectos contables
por cuenta de las Sociedades Beneficiarias respecto del patrimonio que cada una de ellas reciba
en virtud de la Escision.

J. Estatutos de las Sociedades Beneficiarias

Para dar por cumplida la exigencia contenida en el articulo 31.8%, en relacion con el 73, de la
LME, se adjuntan como Anexo IV a este Proyecto de Escision los correspondientes proyectos
de Estatutos Sociales por los que se regiran cada una de las Sociedades Beneficiarias.

K. Consecuencias de la Escision sobre el empleo, impacto de género en los érganos de
administracion e incidencia en la responsabilidad social corporativa

A los efectos de lo previsto en el articulo 31.11* de la LME, se incluyen a continuacion las
consideraciones tenidas en cuenta por los administradores de la Sociedad Escindida en relacion
con el impacto de la Escision objeto de este Proyecto sobre el empleo, género en los 6érganos
de administracion y responsabilidad social corporativa de Urbanizadora.

(1) Posibles consecuencias de la Escision en relacion con el empleo
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La Sociedad Escindida no tiene empleados, por lo que la Escision no tendra incidencia en este
sentido.

(i)  Eventual impacto de género en los 6érganos de administracion

No esta previsto que, con ocasion de la Escision, se produzca ningun cambio en las estructuras
del 6rgano de administracion de ninguna de las Sociedades Beneficiarias desde el punto de vista
de su distribucién por géneros con respecto a la estructura del 6rgano de administracion de la
Sociedad Escindida.

(i11))  Incidencia de la Escision en la responsabilidad social de la empresa

No cabe esperar que la Escision prevista en este Proyecto vaya a tener implicaciones sobre la
politica de responsabilidad social corporativa de las Sociedades Beneficiarias.

L. Régimen fiscal

A la Escision proyectada le serd de aplicacion al régimen especial de las fusiones, escisiones,
aportaciones de activos, canje de valores y cambio de domicilio social de una Sociedad Europea
o una Sociedad Cooperativa Europea de un Estado miembro a otro de la Unién Europea
regulado en el Capitulo VII del Titulo VII de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades (“LIS”), sin que se renuncie en ningin caso a su aplicacion, y ello sin
perjuicio de la obligacion de la Sociedades Beneficiarias de comunicar la operacion de escision
a la Administracion tributaria competente, de conformidad con lo establecido en el articulo 89.1
de la LIS, en la forma y plazos reglamentariamente establecidos.
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De conformidad con lo establecido en el articulo 30, en relacion con el articulo 73, de la LME,
los administradores de Urbanizadora, cuyos nombres se hacen constar a continuacion, suscriben
y refrendan con su firma este Proyecto de Escision en 3 ejemplares, idénticos en su contenido
y presentacion, que ha sido aprobado por el Consejo de Administracion de la Sociedad
Escindida el 14 de noviembre de 2018.

Consejo de Administracién de Urbanizadora GP, S.L.

Don José Garcia Pérez Don Antonio Garcia Pérez

Dofia Maria Garcia Pérez
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ANEXO I.- CERTIFICACIONES NEGATIVAS DE DENOMINACION SOCIAL
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ANEXO IT - ELEMENTOS DE ACTIVO Y PASIVO VINCULADOS A LA

ACTIVIDAD DE TENENCIA DE PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS EN

ACTIVIDADES DEL GRUPO, ASi COMO EN TERCERAS COMPANIAS

Importe en euros

Activo

Inversiones financieras a largo plazo 1.525.625,94
Deudores comerciales 9.569,66
Inversiones financieras a corto plazo 544.911,85
Tesoreria 14.665,35
Total Activo 2.094.772,80

Pasivo y Patrimonio Neto

Importe en euros

Capital social 560.401,98
Prima de constitucion 1.516.042,38
Pasivos por impuesto diferido 18.328,44
Total Pasivo 2.094.772,80
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ANEXO III - ELEMENTOS DE ACTIVO Y PASIVO VINCULADOS A LA
ACTIVIDAD DE TENENCIA DE PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS EN
ACTIVIDADES DEL GRUPO, ASi COMO EN TERCERAS COMPANIAS

Activo Importe en euros

Inmovilizado material 113.099,21
Tesoreria 20.000,00
Total Activo 133.099,02
Pasivo y Patrimonio Neto Importe en euros

Capital social 133.099,02
Total Pasivo 133.099,02
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ANEXO 1V - ESTATUTOS SOCIALES DE LAS SOCIEDADES BENEFICIARIAS
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4.2  Fusion por absorcion

4.2.1 Cuestiones previas

El proyecto de fusion se redacta de conformidad con las siguientes presunciones:
(1) que todas las sociedades participantes en la fusion tienen trabajadores;

(i)  que el capital social de Inversiones esta dividido en 63.293.714 participaciones sociales
de 0,10 euros de valor nominal cada una; y

(iii)  que el capital social de Pegasa esta dividido en 41.304.326 participaciones sociales de
0,10 euros de valor nominal cada una.

4.2.2 Proyecto defusion

A los efectos de lo previsto en los articulos 30, 31 y concordantes de la LME, los abajo
firmantes, en su calidad de administradores de las sociedades Inversiones GP, S.L.
(“Inversiones”), Arriendos GP, S.L. (“Arriendos”), Pegasa, S.L. (“Pegasa”), Parque
Residencial GP, S.L. (“Parque Residencial”), Urbanizadora GP I, S.L. (“Urbanizadora I”’) y
Apartamentos GP. S.L. (“Apartamentos” y junto con Inversiones, Arriendos, Pegasa, Parque
Residencial y Urbanizadora I, las “Sociedades”), proceden a formular este proyecto comun de
fusion (en lo sucesivo, el “Proyecto de Fusion” o el “Proyecto”), que sera sometido, para su
aprobacion, a las Juntas Generales de Socios de cada una de las sociedades, segin lo previsto
en el articulo 40 de la LME (la “Fusion™).

El contenido de este Proyecto de Fusion es el siguiente:
A. Introduccion
(1) Razones de la Fusion

La evolucion de la actividad empresarial del Grupo GP (dedicado, principalmente, a la
promocién y edificacion de inmuebles destinados tanto a la venta como al alquiler y a la
tenencia de participaciones significativas en otras sociedades del Grupo, asi como en terceras
compaiiias) y la implementacioén de un plan de extension ha dado lugar a ciertos solapamientos
en la estructura societaria del Grupo. En consecuencia, se ha llegado al convencimiento de que
la gestion del Grupo puede ser desarrollada de una manera mas adecuada y eficiente si se cuenta
con una estructura societaria mas sencilla.

A la vista de lo anterior, y con la principal finalidad de evitar duplicidades innecesarias, los
administradores de las Sociedades han decidido promover la Fusion de las Sociedades.

Las principales mejoras perseguidas con la integracion de la Sociedades serian las siguientes:

a)  Simplificacion de la estructura societaria: con la Fusion se pretende alcanzar una
gestion societaria mas eficiente, que agilice la toma de decisiones y elimine
situaciones de duplicidad, ineficiencias e inconveniencias administrativas.
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b)  Reduccion de costes de gestion: la Fusion permitiria reducir costes operativos y
asociados al cumplimiento de las obligaciones mercantiles y fiscales, redundando
todo ello en una mayor eficiencia organizativa y mejorando asi los resultados del
Grupo.

(i)  Estructura de la operacion

La Fusion se articulard mediante la absorcion de Arriendos, Pegasa, Parque Residencial,
Urbanizadora I y Apartamentos (las “Sociedades Absorbidas”) por Inversiones (la “Sociedad
Absorbente”), con extincion, via disolucion sin liquidacion, de la Sociedades Absorbidas y
transmision en bloque de todo su patrimonio a Inversiones, que adquirira, por sucesion
universal, la totalidad de los derechos y obligaciones de las Sociedades Absorbidas.

El organigrama actual de las sociedades del Grupo afectadas por la Fusion es el siguiente:

José, Antonio y Maria Garcia Pérez J
100% 100° °
l () 88.44% l 00% l 100%
10,95%
Arriendos Urbanizadora I Urbanizadora II
11,56% 130,64%
50% '.
Inversiones Apartamentos
39,05% o
6,22% 64,42% 69,36%
* vV v
Construcciones Pegasa
29,36% [
47,50%
Parque Residencial
52,50%

Tal y como se refleja en el organigrama, todas las Sociedades estan integramente participadas
(ya sea directa o indirectamente) por los mismos socios (el grupo familiar integrado por don
José Garcia Pérez, don Antonio Garcia Pérez y dofia Maria Garcia Pérez) y en la misma
proporcion®!, por lo que el patrimonio de estas personas fisicas no sufrira disminucion alguna
con motivo de la Fusion. A la luz de lo anterior, y al amparo de lo dispuesto en el articulo 49 y
siguientes de la LME, no es necesario que el grupo familiar reciba en canje nuevas
participaciones sociales de Inversiones.

4l Se presume que cada uno de ellos tiene un 33,333%.
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Puesto que la sociedad Construcciones GP, S.L. (“Construcciones”) es titular de un 29,36%
del capital social de Pegasa, Construcciones si vera disminuido su patrimonio como
consecuencia de la absorcion de Pegasa por Inversiones. Por lo tanto, sera preciso realizar un
aumento de capital en la Sociedad Absorbente (Inversiones) con el objeto de que
Construcciones reciba en canje las nuevas participaciones creadas, compensandose la referida
disminucién patrimonial. Se hace constar que, en aplicacion del articulo 26 de la LME, no se
canjearan en ningun caso las participaciones de Pegasa en poder de Inversiones (representativas
de un 70,64% del capital social teniendo en cuenta la integracion en su patrimonio de las
participaciones de Pegasa en poder de Arriendos).

A la luz de lo anterior, el organigrama resultante de la Fusion serd el siguiente:

José, Antonio y Maria Garcia Pérez

39,05%l l 96,5% l 100%
3,5%

Construcciones Inversiones Urbanizadora II

1—

60,95%

Por otro lado, en la medida en que esta previsto que el acuerdo de fusion se adopte en Junta
Universal de las Sociedades y por unanimidad, la Fusion se llevara a cabo al amparo del articulo
42 de la LME. De acuerdo con lo anterior, no sera necesario:

a)  publicar o depositar los documentos exigidos por la ley previamente a la adopcion
de los acuerdos por las Juntas Universales de las Sociedades, todo ello sin
perjuicio de los derechos de informacion de los trabajadores y de representantes
de los trabajadores, en los términos previstos en el articulo 42.2 de la LME; ni

b)  preparar el informe de los administradores sobre el Proyecto de Fusion.
B. Identificacion de las entidades participantes en la Fusion
(1) Inversiones (Sociedad Absorbente)

Inversiones GP, S.L. es una sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad espafiola, con
N.LF. B-00000001 y domicilio en calle Cochabamba 46, Madrid 28016. Se encuentra inscrita
en el registro Mercantil de Madrid, al tomo 67.956, libro 0, folio 134, seccion &%, hoja M-
205965.

(i))  Arriendos (Sociedad Absorbida)

Arriendos GP, S.L. es una sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad espafiola, con
N.LF. B-00000002 y domicilio en calle Cochabamba 46, Madrid 28016. Se encuentra inscrita
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en el registro Mercantil de Madrid, al tomo 46.956, libro 0, folio 234, seccion 8, hoja M-
103562.

(iii))  Apartamentos (Sociedad Absorbida)

Apartamentos GP, S.L. es una sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad espafiola,
con N.LF. B-00000004 y domicilio en calle Cochabamba 46, Madrid 28016. Se encuentra
inscrita en el registro Mercantil de Madrid, al tomo 23.695, libro 0, folio 110, seccion 8%, hoja
M-256525.

(iv)  Pegasa (Sociedad Absorbida)

Pegasa, S.L. es una sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad espafiola, con N.L.F.
B-00000005 y domicilio en calle Cochabamba 46, Madrid 28016. Se encuentra inscrita en el
registro Mercantil de Madrid, al tomo 89.312, libro 0, folio 132, seccion 8% hoja M-963258.

(v)  Parque Residencial (Sociedad Absorbida)

Parque Residencial, S.L. es una sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad espafiola,
con N.LF. B-00000006 y domicilio en calle Cochabamba 46, Madrid 28016. Se encuentra
inscrita en el registro Mercantil de Madrid, al tomo 52.364, libro 0, folio 101, seccion 8%, hoja
M-310425.

(vi)  Urbanizadora I (Sociedad Absorbida)

Urbanizadora GP I, S.L. es una sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad espafiola,
con N.LLF. B-00000009 y domicilio en calle Cochabamba 46, Madrid 28016. Se encuentra
inscrita en el registro Mercantil de Madrid, al tomo 32.561, libro 0, folio 185, seccion 8%, hoja
M-563217.

C. Tipo de canje de la Fusion

De acuerdo con la estructura de la Fusion expuesta en el apartado A(ii) anterior, las
participaciones sociales de Pegasa que son titularidad de Construcciones seran canjeadas por
participaciones de nueva creacion de Inversiones. En particular, el tipo de canje sera de
0,188001187 participaciones de nueva creacion de Inversiones, de 0,10 euros de valor nominal
cada una, de las mismas caracteristicas y con los mismos derechos que las participaciones de
Inversiones existentes en el momento de su creacion, por cada participacion social de Pegasa
en poder de Construcciones, de 0,10 euros de valor nominal cada una, sin que se prevea
compensacion complementaria en dinero alguna. Construcciones es actualmente titular de
12.126.950,11 participaciones sociales representativas del 29,36% del capital social de Pegasa.

Se hace constar que, en aplicacion del articulo 26 de la LME, no se canjearan en ningun caso
las participaciones de Pegasa en poder de Inversiones (representativas de un 70,64% del capital
social teniendo en cuenta la integracion en su patrimonio de las participaciones de Pegasa en
poder de Arriendos).
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El tipo de canje ha sido determinado sobre la base del valor real del patrimonio social de
Inversiones (teniendo en cuanta la integracidon en su patrimonio de los activos y pasivos de
Arriendos, Apartamentos, Parque Residencial y Urbanizadora I) y de Pegasa.

Tal y como se expone en el apartado A(ii) anterior, no es necesario que los socios (don José
Garcia Pérez, don Antonio Garcia Pérez y dofia Maria Garcia Pérez) reciban en canje nuevas
participaciones sociales de Inversiones.

D. Balances de fusion, cuentas anuales y valoracion de los activos y pasivos de las
Sociedades Absorbidas objeto de transmision

(1) Balances de fusion

Se consideraran balances de fusion, a los efectos previstos en el articulo 36.1 de la LME, los
cerrados por cada una de las Sociedades a 30 de septiembre de 2018.

Dichos balances han sido formulados por los respectivos administradores de las Sociedades el
dia 14 de noviembre de 2018 y serdn sometidos a la aprobacién de las juntas generales de las
Sociedades, con caracter previo a la adopcion de la propia decision de fusion.

Asimismo, los balances de fusiéon de Inversiones y Arriendo seran verificados por los
respectivos auditores de cuentas de estas Sociedades antes de ser sometidos a la aprobacion de
sus respectivas juntas generales.*?

(1))  Cuentas anuales

Asimismo, se hace constar, a los efectos de lo dispuesto en el articulo 31.10* de la LME, que
las condiciones en las que se realiza la Fusion se han determinado tomando en consideracion
las cuentas anuales de las sociedades que se fusionan correspondientes al ejercicio cerrado el
dia 31 de diciembre de 2017, siendo el ejercicio de las sociedades que se fusionan coincidente
con el afio natural.

No obstante lo anterior, se deja constancia de que la valoracidon de los elementos de activo y
pasivo que seran transmitidos a la Sociedad Absorbente que se establece en el apartado (iii)
siguiente se corresponde con el valor contable con que dichos activos y pasivos han sido
registrados a la presente fecha, es decir, teniendo en cuenta las modificaciones en el valor de
los elementos de activo y pasivo de Arriendos, Apartamentos, Pegasa, Parque Residencial y
Urbanizadora I acaecidas desde el 1 de enero de 2018 hasta la presente fecha.

Tanto las indicadas cuentas anuales como los balances de fusion referidos en el apartado (i)
anterior -junto con los demds documentos mencionados en el articulo 39 de la LME (salvo
aquellos que no resultaran exigibles de conformidad con dicha ley)- seran puestos a disposicion

42 Una sociedad estd obligada, entre otras razones, a auditar sus cuentas anuales cuando supere los limites
establecidos en el articulo 257 de la LSC. A falta de informacion, se han tenido en cuenta, ademas del activo, la
cifra del resultado del ejercicio. Para el caso de Inversiones, se ha asumido que tiene mas de 50 trabajadores.
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de los representantes de los trabajadores de Inversiones y de los trabajadores de Arriendos,
Apartamentos, Pegasa, Parque Residencial y Urbanizadora I para su examen en el
correspondiente domicilio social.

(iii))  Valoracion de los activos y pasivos de Arriendos, Apartamentos, Pegasa, Parque
Residencial y Urbanizadora I

A los efectos del articulo 31.9* de la LME, se precisa a continuacion la valoracion conjunta de
los elementos del activo y del pasivo que seran transmitidos a la Sociedad Absorbente:

a)  Arriendos

e Activos a transmitir*’: 5.014.803,39 euros

e Pasivos a transmitir: 714.416,41 euros

e Patrimonio neto a transmitir: 4.300.386,98 euros
b)  Apartamentos

e Activos a transmitir: 7.784.922,41 euros

e Pasivos a transmitir: 405.782,48 euros

e Patrimonio neto a transmitir: 7.379.139,93 euros
c) Pegasa

e Activos a transmitir: 6.688.914,43 euros

e Pasivos a transmitir: 10,54 euros

e Patrimonio neto a transmitir: 6.688.903,89 euros
d)  Parque Residencial

e Activos a transmitir: 9.638.109,72 euros

e Pasivos a transmitir: 4.840.824,27 euros

e Patrimonio neto a transmitir: 4.797.285,45 euros
e)  Urbanizadora I

e Activos a transmitir: 2.094.772,80 euros

e Pasivos a transmitir: 18.328,44 euros

e Patrimonio neto a transmitir: 2.076.444,36 euros

43 Articulo 140.1 a) de la LSC: “La sociedad de responsabilidad limitada [Inversiones] (...) podra adquirir sus
propias participaciones (...) [cJuando formen parte de un patrimonio adquirido a titulo universal (...)”.

33/50



E. Métodos para atender la ecuacion de canje en Inversiones

Inversiones atenderd al canje de las participaciones de Pegasa, fijado conforme a la ecuacion
de canje establecida en el apartado C anterior de este Proyecto de Fusion, mediante
participaciones sociales de nueva creacion. A estos efectos, Inversiones ampliard su capital
social en el importe que resultase preciso mediante la creacion de nuevas participaciones
sociales de 0,10 euros de valor nominal cada una.

A los efectos de lo previsto en el articulo 26 de la LME, se hace constar que no se canjearan en
ningun caso las participaciones de Pegasa en poder de Inversiones (representativas de un
70,64% del capital social teniendo en cuenta la integracién en su patrimonio de las
participaciones de Pegasa en poder de Arriendos). Asimismo, se hace constar que a la fecha del
presente Proyecto de Fusion, Pegasa no tiene participaciones social en autocartera.

Considerando el referido tipo de canje de 0,188001187 participaciones sociales de Inversiones
por cada participacion social de Pegasa en poder de Construcciones, el aumento de capital de
Inversiones se realizara por importe nominal total de 227.988,10 euros, mediante la creacion de
2.279.881 participaciones sociales de 0,10 euros de valor nominal cada una, de las mismas
caracteristicas y con los mismos derechos que las participaciones de Inversiones existentes. El
tipo de asuncion unitario de estas nuevas participaciones serd de 0,861387769 euros,
correspondiendo 0,10 euros al valor nominal y 0,761387769 euros a prima de asuncion.

Tanto el valor nominal de dichas participaciones como la correspondiente prima de asuncién
quedaran integramente desembolsadas como consecuencia de la transmision en bloque del
patrimonio social de Pegasa a Inversiones, que adquirira por sucesion universal la totalidad de
derechos y obligaciones de aquella sociedad.

Se hace constar que, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 304.2 del Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital (“LSC”), los socios de Inversiones no gozaran, en caso de que el
aumento de capital aqui referido tuviese lugar, de ningin derecho de preferencia para la
asuncion de las nuevas participaciones que se creasen en relacion con la absorcion de Pegasa.

F. Procedimiento de canje de las participaciones

Las nuevas participaciones sociales de Inversiones que corresponderan a Construcciones, de
conformidad con lo dispuesto en el apartado E anterior le sera adjudicada en la propia escritura
de fusion y seran objeto de la correspondiente anotacion en el Libro Registro de Socios de
Inversiones. Por tanto, el procedimiento de canje de las 12.126.950 participaciones sociales de
Pegasa de las que es titular Construcciones por 2.279.881 participaciones sociales de
Inversiones sera el siguiente:

(1) Una vez aprobada la fusion por las respectivas juntas generales de las Sociedades e
inscrita la escritura de fusion en el Registro Mercantil de Madrid y, por tanto, el aumento
de capital requerido para atender el canje de participaciones como consecuencia de la
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Fusion, se canjearan en unidad de acto, de manera automatica y, por tanto, sin necesidad
de realizar ningun tramite adicional, las participaciones sociales de Pegasa en poder de
Construcciones por participaciones sociales de Inversiones.

(i)  Como consecuencia de la Fusion, la totalidad de las participaciones sociales de Pegasa
quedaran amortizadas o extinguidas.

(i) Las nuevas participaciones sociales de Inversiones que corresponderan a
Construcciones seran objeto de la correspondiente anotacioén en el Libro Registro de
Socios de Inversiones.

G. Fecha a partir de la cual las participaciones que sean entregadas en canje dan
derecho a participar en las ganancias sociales

Las participaciones que sean creadas por Inversiones para atender al canje, en los términos
previstos en al apartado E, daran derecho a sus titulares, desde la fecha en que sean creadas, a
participar en las ganancias sociales de Inversiones en los mismos términos que el resto de
participaciones de Inversiones existentes a dicha fecha.

H. Fecha de efectos contables de la Fusion

De acuerdo con lo dispuesto en la Norma de Registro y Valoracion 21%, en relacién con la
Norma 13? de elaboracion de cuentas anuales, del Plan General de Contabilidad, aprobado por
el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, se establece el dia 1 de enero de 2018 (fecha
de inicio del ejercicio social de Inversiones en que se aprueba la Fusion) como fecha a partir de
la cual las operaciones de las Sociedades se consideraran realizadas a efectos contables por
cuenta de Inversiones, todo ello en la medida en las sociedades tienen (y tenian con anterioridad
a la fecha indicada) los mismos socios ultimos, quienes actuan de forma conjunta, coordinada
y con influencia significativa sobre la operacion diaria y estratégica de las sociedades.

I. Aportaciones de industria y prestaciones accesorias

Dado que no existen aportaciones de industria ni hay establecidas prestaciones accesorias en
ninguna de las Sociedades Absorbidas, no procede otorgar compensacion alguna por este
concepto.

J. Derechos especiales

No existen en las Sociedades Absorbidas participaciones sociales especiales, titulos distintos a
los representativos de capital ni derechos especiales.

Las participaciones de Inversiones que se entreguen a Construcciones en virtud de la Fusion no
otorgaran a su titular derecho especial alguno.

K. Ventajas atribuidas a los administradores y expertos independientes

No se atribuird ninguna clase de ventajas a los administradores de ninguna de las entidades
participantes en la Fusion.
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Por otro lado, al no ser exigible el informe de experto independiente sobre el Proyecto de Fusion
(tal y como se expone en el apartado O posterior), no se atribuiran ventajas particulares a este
respecto.

L. Régimen fiscal

A la Fusion proyectada le serd de aplicacion al régimen especial de las fusiones, escisiones,
aportaciones de activos, canje de valores y cambio de domicilio social de una Sociedad Europea
o una Sociedad Cooperativa Europea de un Estado miembro a otro de la Unién Europea
regulado en el Capitulo VII del Titulo VII de la LIS, sin que se renuncie en ningn caso a su
aplicacion, y ello sin perjuicio de la obligacion de la Sociedad Absorbente de comunicar la
operaciéon de fusion a la Administracion tributaria competente, de conformidad con lo
establecido en el articulo 89.1 de la LIS, en la forma y plazos reglamentariamente establecidos.

M. Estatutos sociales

No esta previsto que, con ocasion de la Fusion, se produzcan modificaciones en los Estatutos
Sociales de Inversiones.

A los efectos de la mencion 8 del articulo 31 de la LME, se adjunta como Anexo I a este
Proyecto de Fusion copia de los Estatutos Sociales por los que se regira Inversiones que, como
se ha indicado, seran los mismos que los actualmente vigentes.

N. Consecuencias de la Fusion sobre el empleo, impacto de género en los 6rganos de
administracion e incidencia en la responsabilidad social corporativa

A los efectos de lo previsto en el articulo 31.11* de la LME, se incluyen a continuacion las
consideraciones tenidas en cuenta por los administradores de las Sociedades para afirmar que
la Fusion no provoca ningin impacto sobre el empleo, género en los 6rganos de administracion
ni responsabilidad social corporativa de Inversiones.

(1) Posibles consecuencias de la Fusion en relacion con el empleo

En caso de que la Fusion objeto de este Proyecto de Fusion llegue a completarse, Inversiones,
en su condicion de sociedad absorbente, se hara cargo de la totalidad de medios humanos y
materiales con que las Sociedades cuentan en la actualidad. En consecuencia, y de acuerdo con
lo dispuesto en el articulo 44 del Estatuto de los Trabajadores, regulador del supuesto de
sucesion de empresa, Inversiones se subrogara en los derechos y obligaciones laborales de los
trabajadores de cada una de las Sociedades y dard cumplimiento a las distintas obligaciones
establecidas en la normativa laboral aplicable. Asimismo, la Fusién se notificard a los
organismos publicos a los que resulte procedente y, en particular, a la Tesoreria General de la
Seguridad Social.

(1)  Eventual impacto de género en los 6rganos de administracion

No esté previsto que, con ocasion de la Fusion, se produzcan cambios en la estructura del 6rgano
de administracion de Inversiones desde el punto de vista de su distribucion por géneros. De
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igual manera, la Fusion no modificard la politica que ha venido gobernando esta materia en
Inversiones.

(ii1))  Incidencia de la Fusion en la responsabilidad social de la empresa

No cabe esperar que la actual politica de responsabilidad social corporativa de Inversiones vaya
a sufrir modificaciones a consecuencia de la Fusion objeto de este Proyecto de Fusion.

0. Ausencia de informe de experto independiente

Al tratarse todas las Sociedades de sociedades de responsabilidad limitada, de conformidad con
lo dispuesto en el articulo 34 de la LME no es exigible el informe de experto independiente
sobre el Proyecto de Fusion.

De conformidad con lo establecido en el articulo 30 de la LME, los administradores de
Inversiones, Arriendos, Apartamentos, Pegasa, Parque Residencial y Urbanizadora I, cuyos
nombres se hacen constar a continuacion, suscriben y refrendan con su firma este Proyecto de
Fusion en 6 ejemplares, idénticos en su contenido y presentacion, que ha sido aprobado por los
Consejos de Administracion de las Sociedades el 14 de noviembre de 2018.
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Consejo de Administracion de Inversiones GP, S.L.

Don José Garcia Pérez Don Antonio Garcia Pérez

Dona Maria Garcia Pérez
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Consejo de Administracién de Arriendos GP, S.L.

Don José Garcia Pérez Don Antonio Garcia Pérez

Dona Maria Garcia Pérez
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Consejo de Administracion de Apartamentos GP, S.L.

Don José Garcia Pérez Don Antonio Garcia Pérez

Dona Maria Garcia Pérez
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Consejo de Administracion de Pegasa, S.L.

Don José Garcia Pérez Don Antonio Garcia Pérez

Dona Maria Garcia Pérez
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Consejo de Administracion de Parque Residencial GP, S.L.

Don José Garcia Pérez Don Antonio Garcia Pérez

Dona Maria Garcia Pérez
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Consejo de Administracién de Urbanizadora GP I, S.L.

Don José Garcia Pérez Don Antonio Garcia Pérez

Dona Maria Garcia Pérez
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ANEXO L.- ESTATUTOS SOCIALES DE INVERSIONES
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ANEXO.- CALCULO TIPO DE CANJE
Informacion relevante de las sociedades Inversiones y Pegasa:

(1) Inversiones

. . Numero Valor
Capital Social

Participaciones Nominal

6.329.371,40 € 63.293.714 0,10 €

(i)  Pegasa

. . Numero Valor
Capital Social

Participaciones Nominal

4.130.432,60 € 41.304.260 0,10 €

Se entiende por tipo o relacion de canje el numero de participaciones sociales de la sociedad
absorbida que hay que tener para recibir una participacion de la sociedad absorbente.

Para calcularlo, el articulo 25.1 de la LME dispone que “(...) debe establecerse sobre la base del
valor real de su patrimonio [del patrimonio de las sociedades que participan en la fusion]”.

A estos efectos, se entiende por valor real el valor del patrimonio neto de las sociedades. Asi:

(1) el valor real del patrimonio social de Inversiones, teniendo en cuenta la integracion en
su patrimonio de los activos y pasivos de Arriendos, Apartamentos, Parque Residencial
y Urbanizadora I, es 48.217.869,25 €. Esta cifra resulta de la suma de los patrimonios
netos de Inversiones (29.664.612,53 €), Arriendos (4.300.386,98 €), Apartamentos
(7.379.139,93 €), Parque Residencial (4.4.797.285,45 €) y Urbanizadora I (2.076.444,36

€):.y
(i)) el valor real del patrimonio social de Pegasa es 6.688.903,89 €.

Respecto de la integracion en el patrimonio de Inversiones de los activos y pasivos de las
sociedades sefialadas, cabe advertir la participacion que Arriendos tiene en Inversiones. En
concreto, Arriendos es titular del 11,56% del capital social de Inversiones, participacion que
con motivo de la Fusion pasaria a formar parte del activo de Inversiones, dando lugar a lo que
se conoce como adquisicion derivativa de participaciones propias. La adquisicion derivativa de
participaciones propias, como bien sefiala la LSC, esta prohibida, salvo en aquellos supuestos
expresamente previstos legalmente. En este caso, al transmitirse el patrimonio de Arriendos a
Inversiones a titulo universal, Inversiones puede adquirir sus propias participaciones sociales
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(articulo 140.1 a) de la LSC). Esta cuestion, no obstante, es relevante a efectos del calculo del
tipo de canje tal y como se podra observar mds adelante.

Al deberse establecer, el tipo de canje, conforme al valor real, es necesario calcular, a
continuacion, el valor tedrico de las participaciones. El valor tedrico es el que resulta de dividir
el valor del patrimonio neto de la sociedad entre el nimero de sus participaciones (restando, en
su caso, las que ostente la sociedad en autocartera). Asi, dado que, con ocasion de la Fusion,
Inversiones adquiriria el 11,56% de su capital social, el valor teorico de la participacion de
Inversiones es 0,861387769, que resulta de la siguiente operacion:

Valor teorico participacion Inversiones = 48.217.869,25 / (63.293.714 - 7.316.753,338) =
0,861387769

Por su parte, el valor tedrico de la participacion de Pegasa, que no tiene participaciones en
autocartera, es 0,161941969 (6.688.903,89/(41.304.326 - 0)).

A continuacion, para calcular las participaciones a canjear de Pegasa, es necesario tener en
cuenta:

(1) la participacion que tiene Inversiones en Pegasa representativa de un 64,42% de su
capital social (26.608.246,81 participaciones);

(1)  la participacion de Arriendos, titular de un 6,22% del capital social de Pegasa
(2.569.129,077 participaciones);

(iii))  que la participacion de Arriendos, con ocasion de la Fusion, pasa a Inversiones, quien
pasa a ser titular del 70,64% del capital social de Pegasa (29.177.375,89
participaciones); y

(iv)  que el articulo 26 de la LME establece la prohibicion de canje de las propias
participaciones;

por tanto, el nimero de participaciones sociales de Pegasa a canjear son, precisamente, las
participaciones sociales de Construcciones, esto es, 12.126.950 participaciones sociales
representativas del 29,36% del capital social de Pegasa.

El siguiente paso es calcular el nimero de participaciones a emitir por Inversiones. Este calculo
se puede hacer de dos maneras:

(1) dividiendo el patrimonio neto de la sociedad absorbida (6.688.903,89 €) entre el valor
teorico de la participacion de la sociedad absorbente (0,861387769), y multiplicando
por el porcentaje canjeable (29,36%); o

(i)  multiplicando el numero de participaciones canjeables (12.126.950,11) por el valor que
resulte de dividir el valor tedrico de la participacion de la sociedad absorbida entre el
valor tedrico de la participacion de la sociedad absorbente;

siendo el resultado, en ambos casos, 2.279.881,667.
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El tipo de canje es, por tanto, 0,188001241 (2.279.881,667/12.126.950,11).

Las 2.279.881 participaciones nuevas tienen los mismos derechos que las ya existentes en
Inversiones antes de la Fusion y, por tanto, el mismo valor nominal (0,10 €). En este sentido,
Inversiones, para atender al canje, tendria que aumentar su capital social por un importe nominal
total de 227.988 euros.

Siendo el importe nominal del aumento de capital la cifra anterior, no hay que olvidar en estos
casos la prima de fusion, cuya funcidon principal es evitar que se diluyan los derechos
econdmicos y politicos de los socios preexistentes (que, en estos casos, de conformidad con el
articulo 304.2 de la LSC, no tienen derecho de preferencia). Es por ello por lo que en el apartado
E se indica que el tipo de asuncion unitario de estas nuevas participaciones sera de 0,861387769
euros (valor teodrico de la participacion de Inversiones), correspondiendo 0,10 euros al valor
nominal y 0,761387769 euros a prima de asuncion.
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Patrimonio Participaciones en

Valor teorico

Numero participaciones

Neto autocartera
Inversiones 29.664.612,53 € 63293714 7316753,338 0,861387769
Arriendos 4.300.386,98 €
Apartamentos 7.379.139,93 €
Parque Residencial 4.797.285,45 €
Urbanizadora I 2.076.444,36 €
Total 48.217.869,25 €

Patrimonio . A fimcyefl Participaciones en
Numero participaciones
Neto autocartera

Pegasa 6.688.903,89 € 41304326
Inversiones en Pegasa

64,42%

Arriendos en Pegasa

6,22%

Inversiones en Pegasa (post-fusion)

70,64%

Construcciones en Pegasa

Valor teorico

0,161941969

26608246,81

2569129,077

29177375,89

29,36% 12126950,11
Construcciones en Pegasa (con redondeo) 12.126.950

Numero participaciones a emitir (i) 2279881,667
Nimero participaciones a emitir (ii) 2279881,667

Numero de participaciones a emitir (con redondeo) 2.279.881

Tipo de canje 0,188001241

Tipo de canje (con redondeo) 0,188001187

Aumento de capital (nominal) 227988,1667

Aumento de capital nominal (con redondeo) 227.988,10 €

Prima de asuncion 0,761387769
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Sevilla a inscribir la elevacion a publico de acuerdos sociales de fusion de dos sociedades (BOE

21 de julio de 2017).

Direccion General de Tributos:

Consulta vinculante nim
Consulta vinculante nim
Consulta vinculante nim
Consulta vinculante nim
Consulta vinculante nim
Consulta vinculante nim

Consulta vinculante nim

. CV 1823-18, de 22 de junio.

. CV 3407-15, de 6 de noviembre.
.CV 0521-15, de 9 de febrero.
.CV 0019-18, de 9 de enero.

. CV 0055-18, de 17 de enero.

. CV 2040-13, de 18 de agosto.

. CV 1185-12, de 31 de mayo.
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