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INFOR-D;IE DE ADMINISTRADORES SOBRE LA FUSION POR ABSORCION DE

LA PREVISION 96, S.A. (SOCIEDAD ABSORBIDA)
P/OR INOC, S.A. (SOCIEDAD ABSORBENTE)
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En Madrid, a 25 de junio de 2026.

1. Intro_g:li:ccién

1.1.

1:2;

1.3.

,-'be conformidad con lo establecido en los articulos 4, 39 y 40 del Libro

Primero del Real Decreto-ley 5/2023 (la “LME”), los consejos de
administracién de LA PREVISION 96, S.A. (la “Sociedad Absorbida”) e
INOC, S.A. (la“"Sociedad Absorbente”, y junto con la Sociedad Absorbida,
las “Sociedades”), han suscrito y firmado, respectivamente, en fecha de
hoy, un proyecto comun de fusion por absorcion (el “Proyecto de
Fusion”), respecto de la operacion de fusién descrita en el apartado
siguiente.

En virtud del Proyecto de Fusidén, y con arreglo al régimen juridico de las
fusiones previsto en la LME, la Sociedad Absorbente absorberd a la
Sociedad Absorbida, con la consiguiente extincidon sin liquidacion de la
Sociedad Absorbida y la transmision en bloque de todo su patrimonio social
a la Sociedad Absorbente (la “"Fusion”).

La operacion planteada y la estructura societaria resultante seran las que
se detallan a continuacion:

€0 SOCMDAD OF GLITION ¥

PARTCIPALION, LA,
[oGEVrAR) J

16 MOCATAD B BTN Y OTRCL AT AR ey
PATPACON, LA,
[

WOC, 3 GESTION DL ACTIVOA T
[ockrdsd Arorbente| | WALO#IY, S

A |
|

[ L

- | L prrvmade e, SA |
- Lo | | Dociedad Abmariidal _"“_']"""'

| nem |

wo | | wo

LT T | e




1.4.
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2.2,

2.3.

2.4,

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 5 de la LME, los miembros de
los consejos de administracidon de las Sociedades redactan y suscriben este
informe para los accionistas de las Sociedades y los trabajadores de las
Sociedades, explicando y justificando los aspectos juridicos y econémicos
de la Fusion, las consecuencias de dicha modificacion estructural para los
trabajadores de las Sociedades, asi como, en particular, para la actividad
empresarial futura de la Sociedad Absorbente y para sus acreedores (el
“Informe de Fusién”).

Aspectos juridicos de la Fusion

General. La Fusion proyectada es una fusion por absorcion mediante la cual
la Sociedad Absorbente absorbera a la Sociedad Absorbida. Conforme a lo
dispuesto en los articulos 33 y 34 de la LME, la Fusiéon implica la extincion
de la Sociedad Absorbida y la transmisién en bloque de su patrimonio social
a la Sociedad Absorbente. Esta ultima adquirira por sucesiéon universal todo
el patrimonio de la Sociedad Absorbida y aumentara su capital social en la
cuantia que proceda, adjudicAndose los accionistas de la Sociedad
Absorbida (excluyendo a la propia Sociedad Absorbente, que participa
también en la Sociedad Absorbida), como contrapartida, acciones de clase
(A) de la Sociedad Absorbente, todo ello conforme a la ecuacién de canje
mas adelante descrita.

Marco legal aplicable a la Fusién. La Fusion se llevara a cabo de
conformidad con la legislacion mercantil, plasmada en la LME, asi como con
lo dispuesto por el Reglamento del Registro Mercantil aprobado por el Real
Decreto 1784/1996, de 19 de julio, y en las demas disposiciones vigentes
que resulten de aplicacion.

Proyecto de Fusién. El Proyecto de Fusidn, suscrito por los miembros de los
consejos de administracion de las Sociedades, contiene las menciones
minimas exigidas por la LME.

Informe de experto independiente. Al amparo de lo dispuesto en el articulo
41.1 de la LME, se solicitarda del Registro Mercantil de Madrid
(correspondiente al domicilio social de las Sociedades), de forma conjunta
por las mismas, la designacion de un (1) Unico experto independiente para
la elaboracion del preceptivo informe sobre el Proyecto de Fusidon (el
“Informe de Experto”).




2.5.

2.6,

ACTNIT

NUMERQ &3S DE LA SECCION 77T |

El Informe’ de Expérto estara dividido en dos (2) partes conforme a lo
previsto’en los afticulos 6 y 41 de la LME, con el siguiente contenido: (i) la
adecuacion del tipo de canje de las acciones de la Sociedad Absorbida y los
métodos seguidos por los miembros de los consejos de administracion de
las Sociedades para establecer dicho tipo de canje; y (ii) la suficiencia del

patrimonio aportado por la Sociedad Absorbida en relacion con el importe
/ del aumento del capital social de la Sociedad Absorbente.

Publicidad preparatoria de la Fusidn. De conformidad con lo dispuesto en

el articulo 7 de la LME, se publicard en la pagina web corporativa de la
Sociedad Absorbente (debidamente inscrita en el Registro Mercantil) y se
depositaréd en el Registro Mercantil de Madrid (por carecer la Sociedad
Absorbida de pagina web corporativa inscrita a los efectos del articulo 11
bis de la Ley de Sociedades de Capital ("LSC")): (1°) el Proyecto de Fusion,
(20) un anuncio informando a los accionistas y acreedores de las
Sociedades y a los trabajadores de las Sociedades de la posibilidad de
formular observaciones relativas al Proyecto de Fusién hasta cinco (5) dias
laborables antes de la fecha de las Juntas Generales de Accionistas de las
Sociedades, (3°) este Informe de Fusion, y (49) el Informe de Experto
(excluyendo, en su caso, la informacion confidencial que contuviera).

Celebracién de las Juntas Generales de Accionistas. Tal como consta en el
Proyecto de Fusién, los consejos de administracion de las Sociedades
someteran a la aprobacion de sus respectivas Juntas Generales de
Accionistas la Fusiéon para que se delibere y se tomen los acuerdos

oportunos sobre ella.

En ese sentido, de conformidad con lo establecido en el articulo 47.2 de la
LME, estd previsto que los acuerdos sobre la Fusion se adopten por las
Juntas Generales Extraordinarias de las Sociedades, que se celebraran
tentativamente el proximo dia 29 de octubre de 2026, en primera
convocatoria, y al dia siguiente en el mismo lugar y hora en segunda
convocatoria. Se estima que las Juntas se celebrardan en primera
convocatoria.

Se hace constar que los documentos a que se refiere el articulo 46.1 de la
LME se pondran en los correspondientes domicilios sociales a disposicion
de los accionistas de las Sociedades y de los trabajadores de las Sociedades
(no habiendo obligacionistas, ni titulares de derechos especiales).
Conforme al articulo 46.2 de la LME, los accionistas y los trabajadores de
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las Sociedades que asi lo soliciten por cualquier medio admitido en Derecho
tendran derecho al examen en los domicilios sociales de cada una de las
Sociedades de copia integra de dichos documentos, asi como a la entrega
o al envio gratuitos, por medios electrénicos, de un (1) ejemplar de cada
uno de ellos.

Publicacidn de los acuerdos. De acuerdo con lo establecido en el articulo 10
de la LME, los acuerdos de la Fusién se publicaran en la web corporativa de
la Sociedad Absorbente, en el BORME y en uno de los diarios de gran
circulacion en la provincia de Madrid, por carecer la Sociedad Absorbida de
web corporativa a los efectos del articulo 11 bis de la LSC. En el anuncio
se hara constar el derecho que asiste a los acreedores y a los accionistas
de obtener el texto integro de los acuerdos y del balance presentado.

Reégimen fiscal. En la medida en que la presente operacién de fusién cumple
con los requisitos establecidos en el Capitulo VII del Titulo VII de la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (*LIS"), le
es de aplicacion el régimen especial de las fusiones. En particular, la
presente operacion de fusion cumple con la definicidon contemplada en el
articulo 76.1, letra a) de la citada ley, y el resto de los requisitos para la
aplicacion del régimen especial.

A los efectos oportunos, en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
89.1 de la LIS, asi como en los articulos 48 y 49 del Real Decreto
634/2015, de 10 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad Absorbente comunicard a la
Administracion Tributaria competente la ejecucién de la Fusién, en la
forma y plazos establecidos para ello.

Efectos de la Fusién. Tal y como se ha indicado anteriormente, la Fusion
producira los siguientes efectos juridicos:

(a) La tr_ansmisién a la Sociedad Absorbente, por sucesion universal, de
la totalidad del patrimonio de la Sociedad Absorbida, incluidos los
contratos, créditos, derechos y obligaciones.

(b) La ampliacién de capital social de la Sociedad Absorbente y la
atribucién a los accionistas de la Sociedad Absorbida (excluyendo a
la propia Sociedad Absorbente, que participa también en la Sociedad
Absorbida) de acciones clase (A) de nueva emision de la Sociedad
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(c) La extincién sinfiquidacién de la Sociedad Absorbida.
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Aspectos econémicos de la Fusién

Motivaciéon v finalidad de la Fusion. Los principales motivos que se
persiguen con la realizacién de la Fusién podrian sintetizarse en los
siguientes:

1. Concentracién de todos los accionistas minoritarios en una unica
sociedad holding.

/Tras la liquidacién de la oferta publica voluntaria de adquisicion de
" acciones ("OPA") de la Sociedad Absorbente sobre Grupo Catalana
Occidente, S.A. (*GCO") y el ejercicio del derecho de compraventa
forzosa, los accionistas directos e indirectos de GCO se encuentran
repartidos exclusivamente entre la Sociedad Absorbente —en su gran
mayoria—, y la Sociedad Absorbida.

La Fusidn permitird que los dos accionistas minoritarios de la Sociedad
Absorbida pasen a ser accionistas directos de la Sociedad Absorbente,
de modo que todos los accionistas minoritarios queden concentrados en
una unica sociedad holding con un solo érgano de formacion de la
voluntad accionarial (la Junta General de Accionistas de la Sociedad
Absorbente), simplificando la gobernanza y facilitando la adopcion de
acuerdos al quedar todos ellos sometidos a un mismo marco regulador
de sus relaciones.

2. Centralizacién de los flujos financieros y mejora de la capacidad
financiera de la Sociedad Absorbente.

Para atender a sus obligaciones derivadas de la OPA, la Sociedad
Absorbente obtuvo financiacién bancaria por un importe muy relevante
(mas de 2.000 millones de euros). Para hacer frente al servicio de la
deuda, dicha sociedad debe destinar a su repago los resultados
distribuidos por GCO, por lo que resulta funcionalmente conveniente
que los flujos de caja generados por la participada afloren de la forma
mas directa posible en la entidad obligada al repago de la financiacién,
esto es, en la Sociedad Absorbente.



Bajo la estructura societaria actual, los dividendos correspondientes al
25,09% de GCO en manos de la Sociedad Absorbida fluyen primero a
esta y, solo posteriormente, a la Sociedad Absorbente en la proporcién
correspondiente a su participacién del 72,25%. Ello implica que una
parte del resultado distribuido por GCO se abone a los accionistas
minoritarios de la Sociedad Absorbida, sin que la Sociedad Absorbente
pueda destinar dichos recursos al servicio de la deuda de forma
automatica.

La Fusion tiene entre sus finalidades que la Sociedad Absorbente
perciba la totalidad de los dividendos distribuidos por GCO de forma
directa, reforzando su capacidad de repago frente a las entidades
- financieras.

La necesidad de centralizar los flujos financieros en la Sociedad
Absorbente no es una hipétesis futura, sino una realidad que ya ha
exigido la adopcion de mecanismos de financiacién intragrupo cuya
complejidad y coste ponen de manifiesto la ineficiencia de la estructura
societaria actual.

La Fusién pone fin a esta dindmica de forma definitiva: al extinguirse la
Sociedad Absorbida, la Sociedad Absorbente pasara a percibir
directamente la totalidad de los dividendos de GCO correspondientes a
la participacién del 25,09% que actualmente ostenta la Sociedad
Absorbida, sin necesidad de instrumentar financiaciones intragrupo ni
asumir las complejidades que ello comporta. Asimismo, la Fusién
extinguird los préstamos intragrupo existentes por confusién de
patrimonios, al reunirse en la Sociedad Absorbente las posiciones de
deudora y acreedora como consecuencia de la transmisién en blogue
del patrimonio de la Sociedad Absorbida (articulo 1.192 del Cédigo
Civil).

Simplificacion de la estructura societaria y reduccién de costes.

Finalmente, la Fusion persigue simplificar la estructura societaria del
grupo, eliminando redundancias administrativas, contables y fiscales y
reduciendo los costes derivados de la duplicidad de obligaciones
formales.



3.2,

3.3.

3.4.

Lol

Aumento de capital. Como consecuencia de la Fusion, y conforme a la
ecuacion de canje descrita en el apartado 5.3 posterior, la Sociedad
Absorbente ampliard su capital social fijado actualmente en la cuantia de
DIEZ MILLON/ES CUATROCIENTOS ONCE MIL OCHOCIENTOS CATORCE
EUROS CON,QUIN??CENTIMOS (10.411.814,15.-€), hasta la cifra de ONCE
MILLONES/ QUINIENTOS” CUARENTA Y UN MIL NOVECIENTOS CUATRO
EUROS CON CINCUENTA CENTIMOS (11.541.904,50.-€), es decir, se
aumenta en la cuantia de UN MILLON CIENTO TREINTA MIL NOVENTA
EURO__é CON'TREINTA Y CINCO CENTIMOS (1.130.090,35.-€), de modo que
los a_;ifcionistas de la Sociedad Absorbida (excluyendo a la propia Sociedad
Absorbente, que participa también en la Sociedad Absorbida) recibiran
agéiones de clase (A) de nueva emision de la Sociedad Absorbente.
Cbnforme a/ello, el articulo 5 de los estatutos sociales de la Sociedad
Absorbente quedara redactado como sigue, con derogacion de su actual

‘redaccion:

"ARTICULO 5 BIS.- El capf‘tal social asciende a ONCE MILLONES

/QUINIENTOS CUARENTA Y UN MIL NOVECIENTOS DIEZ EUROS CON
'CINCUENTA Y UN CENTIMOS (11.541.904,50.-€), totalmente suscrito y

desembolsado, representado por 1.920.450 acciones, de 6,01 euros de
valor nominal cada una de ellas, distribuidas en dos (2) clases (i) las
acciones de la "clase A” compuesta por.1.808.035 acciones, numeradas

/correlativamente de la A-1 a la A-1.808.035, ambas inclusive; y (ii) las

acciones de la “clase B” compuesta por 112.415 acciones, numeradas
correlativamente de la B-1 a la B-112.415, ambas inclusive.”

Efectos contables. Las operaciones de la Sociedad Absorbida se

consideraran realizadas, a efectos contables, por la Sociedad Absorbente a
partir del 1 de enero de 2026. Se hace constar que ambas Sociedades
pertenecen al mismo grupo mercantil con anterioridad a dicha fecha.

Informacién _sobre la valoracién del activo y pasivo del patrimonio
transmitido de la Sociedad Absorbida. Respecto de la valoracion a efectos
contables del activo y del pasivo del patrimonio transmitido, resulta de
aplicacién lo previsto en la norma de valoracion 212 de la segunda parte
del Plan General de Contabilidad, aprobado por RD 1514/2007, de 16 de
noviembre. Por tanto, los activos identificables adquiridos y los pasivos
asumidos por la Sociedad Absorbente de la Sociedad Absorbida se
registraran en la contabilidad de la Sociedad Absorbente a su valor contable
a partir de la fecha de efectos contables de la Fusion (esto es, el 1 de enero
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de 2026).

Sin perjuicio de la valoracion contable réferida en el apartado anterior, y a
los efectos previstos en el articulo 36.1 de la LME, la determinacion del tipo
de canje de las acciones se ha efectuado sobre la base del valor razonable
del patrimonio de las Sociedades, tomando como referencia los balances
de las Sociedades cerrados a 31 de diciembre de 2025, aplicando sobre los
mismos la metodologia de valoracidon y los ajustes que se describen en el
apartado 5.3 siguiente.

Balances de fusion. Los balances de fusion de las Sociedades son los
correspondientes a las respectivas Cuentas Anuales del ejercicio cerrado a
31 de diciembre de 2025.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 44 de la LME, se hace constar
que: (i) los referidos balances de fusion de las Sociedades han sido objeto
de verificacién en fecha 6 de marzo de 2026 por el auditor de cuentas de
las Sociedades, esto es, PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L.; y
(ii) los balances de fusiéon no contienen modificaciones de las valoraciones.
Los citados balances de fusion se han aprobado en fecha 29 de abril de
2026 por las Juntas Generales de Accionistas de las Sociedades.

No obstante, de a los efectos de lo previsto en el articulo 36.1 de la LME,
la determinacion del tipo de canje de las acciones se ha efectuado sobre la
base del valor razonable del patrimonio de las Sociedades, tomando como
referencia los balances de las Sociedades cerrados a 31 de diciembre de
2025, aplicando sobre los mismos la metodologia de valoracién y los
ajustes descritos en el apartado 5.3 siguiente a los efectos de preservar la
integridad de la ecuacion de canje.

Consecuencias de la Fusion para la actividad empresarial futura y para los
acreedores. Como consecuencia de la Fusidn se espera alcanzar la finalidad
indicada en el apartado 3.1.

En cuanto a los acreedores, como se indica en el Proyecto de Fusion,
conforme a los articulos 33 y 34 de la LME, la Sociedad Absorbente, que
mantendra los acreedores que ya tenia antes de la Fusion, adquirira por
sucesién universal el patrimonio de la Sociedad Absorbida, y, por tanto, los
derechos y obligaciones frente a los acreedores de la Sociedad Absorbida.
Todas las correspondientes relaciones juridicas de la Sociedad Absorbida,
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que engloba aquellas que se hayan contraido con sus acreedores, se
mantendran vigentes, si bien su titular pasard a ser la Sociedad
Absorbente. Por consiguiente, la Sociedad Absorbente pasard a ser parte
deudora en las obligaciones que la Sociedad Absorbida hubiera contraido
con sus acreedores.':r. ‘

/

De acuerdo con lo ‘previsto por el articulo 4.1. 40 de la LME se sefnala que
la Unica implicacién de la Fusidn para los acreedores consistira en la
subrogacién en’ la posicion juridica que ostentaba la Sociedad Absorbida
por parte de la Sociedad Absorbente, en virtud de la sucesion universal
prevista por el articulo 34.1 de la LME.

Igualmente, los actuales acreedores de la Sociedad Absorbente veran
incrementado el patrimonio de la misma, mejorando por tanto en su
posicién o garantia.

Con ocasién de la Fusién, la Sociedad Absorbente no ofrece garantias
adicionales a las existentes en favor de los acreedores de las Sociedades.
Asimismo, con base en la informacién a su disposicion y después de haber
eféc_.t'uado .las averiguaciones razonables, los respectivos consejos de
ad[ﬁinistracién de las Sociedades no conocen ningun motivo por el que la
Slo'lciedad Absorbente no pueda responder de sus obligaciones al
?kéncimiento de éstas, una vez surta efecto la Fusion.

Los acreedores tienen en todo caso los derechos previstos en el articulo 13
y siguientes de la LME.

Aspectos relativos al empleo

Como se indica en el Proyecto de Fusion, no se espera que la Fusion tenga

consecuencias . relevantes sobre el empleo. En lo menester, se deja
constancia de que tanto la Sociedad Absorbente como la Sociedad
Absorbida cuentan con un (1) Unico empleado.

Se indicara a los trabajadores de las Sociedades su derecho a presentar
observaciones relativas al Proyecto de Fusion y opiniones relativas a este
Informe de Fusién sobre la informacidén a que se refieren los articulos 5.1
y 5.5 de la LME (que se corresponde con los apartados 1 a 4 de este Informe
de Fusién), de los plazos legales para hacerlo y de la fecha prevista de
celebracién de las correspondientes Juntas Generales de Accionistas de las
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Sociedades.

2.6De acuerdo con el articulo 5.6 de la LME, los érganos de administracion
de la Sociedad Absorbente y la Sociedad Absorbida ponen el presente
Informe a disposicién de los empleados de las Sociedades, junto con el
Proyecto de Fusion y la demas documentacion a que se refiere el articulo
46.1 de la LME, respetando lo previsto en el articulo 46.2 de la LME. Dicha
puesta a disposicion se realiza mediante su remision por via electrénica y
por su publicacion en la pagina web corporativa de la Sociedad Absorbente
(www.grupoinocsa.com).

Conforme al parrafo primero de la Disposicién Adicional primera de la LME,
lo previsto en la LME se entiende sin perjuicio de los derechos de
informaciéon y consulta de los trabajadores previstos en la legislacion
laboral.

Tampoco se espera que las filiales de las Sociedades queden afectadas por
los factores contemplados en los apartados anteriores.

Aspectos relevantes para los accionistas

En esta seccion se procede a explicar en particular los puntos indicados en
el articulo 5.3 de la LME.

En primer lugar, en relacién con el articulo 5.3.1° de la LME debe sefalarse
que, dado que la Fusion no entra en ninguno de los supuestos previstos en
el articulo 12.1 de la LME, los accionistas no gozan de derecho de
enajenacion, por lo que no procede proponerles una compensacién en
efectivo ni exponer el método empleado para determinarla.

Por lo que respecta al tipo de canje, su método de calculo, la compensacion
en efectivo y el procedimiento de canje (articulo 5.3.2° de la-LME), como
se indica en el Proyecto de Fusion, el tipo de canje de la Fusion, de acuerdo
con el valor razonable de sus respectivos patrimonios, es de 1 a 1,355006
(tras el oportuno redondeo a seis decimales). Es decir, los accionistas de
la Sociedad Absorbida (salvo la propia Sociedad Absorbente, que participa
también en la Sociedad Absorbida), esto es GESTION DE ACTIVOS Y
VALORES, S.L. ("GAV”) y JUSAL, S.L. ("JUSAL"), recibiran 1,355006
acciones de la Clase (A) de la Sociedad Absorbente por cada 1 accién de la
Sociedad Absorbida. Asi, por el canje y amortizaciéon de las CIENTO
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TREINTA Y OCHO MIL SETECIENTAS SETENTA Y DOS (138.772) acciones
de la Sociedad Absorbida titularidad de GAV y JUSAL, de SEIS EUROS CON
UN CENTIMO (6,01.-€) e valor ‘nominal cada una, sus accionistas
(excluyendo a la propig’Sociedad Absorbente, que participa también en la
Sociedad Absorbida) pecibiran, tras el oportuno redondeo atendiendo a que
no se pueden, emltlr,fraccmnes de acciones, CIENTO OCHENTA Y OCHO MIL
TREINTA Y, CINC@ (188. 035) nuevas acciones de la Clase (A) de la
Sociedad Absorbente de SEIS EUROS CON UN CENTIMO (6,01.-€) de valor
nominal cada una, que se emitiran totalmente suscritas y desembolsadas
en \nrtud del correspondlente aumento de capital social de la Sociedad
Absorbente

En partic_u'lar, GAV, titular de 53.351 acciones de la Sociedad Absorbida,
recibira 72.290 acciones la Clase (A) de la Sociedad Absorbente y JUSAL,
tifular__,de 85.421 acciones de la Sociedad Absorbida, recibird 115.745
acciones la Clase (A) de la Sociedad Absorbente.

/ Las/nuevas acciones de la Clase (A) de la Sociedad Absorbente se emitiran
| con una prima de fusion total de CUATROCIENTOS CUARENTA Y CUATRO

MILLONES SETECIENTOS CUARENTA Y CUATRO MIL CIENTO CUARENTA Y
DOS EYROS CON SETENTA CENTIMOS (444.744.142,70.-€), tras el

[ __..'oportUn’o redondeo a dos decimales, es decir, una prima de fusiéon de
" apro imadamente DOS MIL TRESCIENTOS SESENTA Y CINCO EUROS CON

VEI __TIDC')S CENTIMOS (2.365,22.-€) por accion, tras el oportuno redondeo
? dos decimales. El patrimonio aportado por la Sociedad Absorbida es igual,
{por lo menos, a la suma del aumento de capital mas la prima de fusién

'(esto es, 445.874.233,05.-€).

Asimismo, para atender a las necesidades de redondeo derivadas de la
aplicacién del tipo de canje indicado en el apartado 7.1 anterior, las
acciones de la Sociedad Absorbente que correspondan a los accionistas de
la Sociedad Absorbida distintos de la Sociedad Absorbente se atribuiran
individualmente a cada uno de ellos por nimeros enteros. A estos efectos,
se aplicara el tipo de canje a la participacion que cada accionista ostente
en la Sociedad Absorbida y, cuando el resultado arroje una fraccion de
accion de la Sociedad Absorbente que no pueda ser entregada, dicha
fraccion no sera objeto de entrega en especie y dara derecho a percibir una
compensacion en dinero.

En particular, como consecuencia de la aplicacion individual del tipo de
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canje, las fracciones de accién de la Sociedad Absorbente no entregadas
ascienden a 0,9251059999951390 acciones en el caso del socio GESVAL Y
a 0,9675259999930860 acciones en el caso del socio JUSAL. La
compensacion en dinero correspondiente a cada accionista serd igual al
resultado de multiplicar la respectiva fracciéon de accidén de la Sociedad
Absorbente que no le sea entregada a cada socio afectado por el valor
atribuido a cada accion de la Sociedad Absorbente a efectos del canje, esto
es, 2.371,23 euros por accion, redondeandose el importe dinerario total a
percibir por cada accionista a dos decimales.

En consecuencia, la compensacion en dinero correspondiente al
socio GESVAL asciende a 2.193,64 euros, y la correspondiente al
socio JUSAL asciende a 2.294,23 euros. Dichas compensaciones no
exceden del diez por ciento del valor nominal de las acciones de la Sociedad
Absorbente atribuidas a cada uno de dichos accionistas, de conformidad
con el articulo 36.2 del Real Decreto-ley 5/2023, teniendo en cuenta que
el valor nominal de cada accion de la Sociedad Absorbente asciende a 6,01
euros.

Dichas compensaciones se satisfaran, a mas tardar, en la misma fecha en
que se eleve a publico la Fusidon, mediante transferencia bancaria a la
cuenta que cada accionista indique a la Sociedad Absorbente.

La determinacion del tipo de canje se ha efectuado sobre la base del valor
razonable del patrimonio de las Sociedades, tomando como referencia los
balances de las Sociedades cerrados a 31 de diciembre de 2025 aplicando
sobe los mismos la metodologia de suma de partes (sum-of-the-parts),
método de valoracion cominmente aplicable a sociedades de naturaleza
holding, asi como los ajustes descritos posteriormente en este apartado
5.3.

A través de dicho método, se ha estimado el valor de cada una de las
Sociedades mediante la agregacion de los valores razonables atribuidos
individualmente a cada una de sus sociedades participadas y demas
activos, deduciendo el valor de sus correspondientes pasivos. Asimismo, se
han tenido en cuenta, en la medida en que han resultado aplicables,
aquellos ajustes o partidas que, sin estar reflejados en los respectivos
balances de las Sociedades, se ha considerado necesario incorporar a
efectos de la valoracion. Entre dichos ajustes se incluyen, a titulo
enunciativo y no limitativo: (i) la posicién financiera neta; (ii) otros activos
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y pasivos; y (iii) los activos y pasivos de naturaleza fiscal, todos ellos a su
valor contable a la fecha de referencia‘de la valoracion de las Sociedades.
El valor actual neto de los costes de estructura de las Sociedades no se ha
considerado debido a su/iﬂ'/ﬁjlaterialidad en el contexto de la valoracion.

|

estimacion de(valo razonable de las mismas utilizando la metodologia de
suma de par/tes (sum-of-the-parts) constituye una metodologia adecuada
para estim/ar el yalor razonable de las Sociedades, dada su condicion de
sociedades hoIding__-. Conforme a dicha metodologia, el valor obtenido para
la Socie/dad 5550_rbente asciende a 2.371,23 euros/accion, mientras que,
para la Soc’ieda’d Absorbida el valor razonable asciende a 3.213,03
euroslaccmn De ello se desprende el tipo de canje indicado anteriormente,
que refle_]a la relacuon de valor entre ambas Sociedades a fusionar.

Los consejos de jd/mnlstramon de las Sociedades consideran que la

Los conseJos de administracion de las Sociedades concluyen que el tipo de
can_]e 'se ha /determinado en funcién de los valores razonables de las
Soaedades y se considera equitativo para los accionistas de las mismas.
En todo caso, los consejos de administracién solicitaran conjuntamente al
Registro Mercantll de Madrid el nombramiento de un unico experto
mdepepdlente para que elabore un informe sobre el Proyecto de Fusidn,
que mf:lusra entre otros aspectos una opinion sobre si la ecuacion de canje

-"de Ia'z acuones es adecuada y sobre la suficiencia del capital aportado por

la Sof iedad Absorbida.

No han existido dificultades especiales para la valoracién del patrimonio de

/ las Sociedades intervinientes en la operacion de fusion objeto del presente

Informe.

Adicionalmente, los efectos de lo dispuesto en el articulo 39.2 de la LME, y
a efectos de preservar la integridad de la ecuacion de canje, la valoracion
del patrimonio de las Sociedades ha incorporado los siguientes ajustes:

(a) el impacto de los dividendos a cuenta del resultado del presente
ejercicio social 2026, cuya distribucién ha sido previamente acordada
por el consejo de administraciéon de la Sociedad Absorbente y de la
Sociedad Absorbida, de los cuales (i) unos ya han sido pagados en
febrero y mayo de 2026, por importe de 16.464.100,00.-€ vy
44.630.309,09.-€ brutos, respectivamente, en la Sociedad Absorbente
y de 10.660.000,00.-€ y 15.600.00,00.-€ brutos, respectivamente, en
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la Sociedad Absorbida; y (ii) otros resultaran pagaderos en julio y
octubre de 2026, conforme al calendario de pago acordado, por
importe de 17.657.384,12.-€ brutos, para cada uno de los sefialados
dividendos de la Sociedad Absorbente y de 9.490,000,00.-€ brutos,
para cada uno de los sefalados dividendos de la Sociedad Absorbida;

(b) el impacto de los dividendos percibidos por las Sociedades a cuenta
del resultado del presente ejercicio social 2026, de los cuales (i) unos
ya han sido recibidos en febrero y mayo de 2026, por importe de
20.467.452,06.-€ y 58.738.333,90.-€ brutos, respectivamente, por la
Sociedad Absorbente y de 6.854.580,61.-€ y 19.669.666,10.-€ brutos,
respectivamente, por la Sociedad Absorbida; y (ii) otros resultaran
pagaderos a su favor en julio y octubre de 2026, conforme al
calendario acordado, por importe de 22.006.648,51.-€ brutos, para
cada uno de los sefalados dividendos de la Sociedad Absorbente y de
7.369.351,49.-€ brutos, para cada uno de los sefialados dividendos de
la Sociedad Absorbida;

(c) las cuotas trimestrales de intereses devengadas o que se devenguen
entre enero de 2026 y octubre de 2026, en virtud del contrato de
financiacion bancaria referido en el apartado 3.1 anterior.

El canje efectivo de los titulos representativos de las acciones tendra lugar
durante el plazo de un (1) mes a contar desde el dia inmediatamente
posterior al de la inscripcion de la escritura de fusion en el Registro
Mercantil. Atendiendo a que se dispone de los datos identificativos y del
contacto habitual con los accionistas de la Sociedad Absorbida (distintos de
la Sociedad Absorbente), no se estima que resulte necesario proceder
conforme a lo previsto en el articulo 117 de la LSC.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 40.5° de la LME, se deja
constancia de que las nuevas acciones de la Clase (A) que emita la Sociedad
Absorbente para atender el canje de fusién seran acciones ordinarias de la
misma clase que las actualmente existentes, gozando de los mismos
derechos desde la fecha de inscripcion de la escritura de Fusion en el
Registro Mercantil de Madrid. En consecuencia, las nuevas acciones daran
derecho a sus titulares, desde la fecha de inscripcién de la escritura de
Fusién en el Registro Mercantil de Madrid, a participar en las ganancias
sociales en los mismos términos que el resto de los titulares de acciones
de la Clase (A) de la Sociedad Absorbente existentes en esa fecha.
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5.5.

5.6.

5.7.

.Q‘:.', -L.-; LA |

En relacién con las consecuencias de la Fusion para los accionistas (articulo
5.3.30 de la LME), se sefalan las siguientes:

(a) Para los accionistas de la Sociedad Absorbente. Aunque la Sociedad
Absorbente, ampl?ra//‘ su capital | social (segun se detalla en el
apartado A2 anterlor) como consecuencia de la Fusion, conforme a
lo prewsto en el artlcqu 304, 2 de la LSC no habra lugar al derecho
de suscnpcuon preferente en favor de los accionistas de la Sociedad
Absofbente, chho aumento se suscribira integramente por los
acc{omstas de; la Socnedad Absorbida (salvo la propia Sociedad
Absorbente que participa también en la Sociedad Absorblda) como

;se indica a contlnuacmn
a" /

;’
(b) , / Para los raccmmstas de la Sociedad Absorbida. Conforme a lo

prewsto,en el articulo 35.1 de la LME, los accionistas de la Sociedad
/ Absorb}da (salvo la propia Sociedad Absorbente, que participa
/ también en/la Sociedad Absorbida), se integraran en la Sociedad

/ Absorbente, recibiendo un nimero de acciones de clase (A) de nueva

/ emi;;"ién de la Sociedad Absorbente en proporcién a su participacion

en la Sociedad Absorbida, conforme al tipo de canje establecido en
el Proyecto de Fusion.

La Fusié"n no tendra impacto de género en los érganos de administracién,
f'nl mc:denua en la responsabilidad social de las Sociedades (articulo 5.3.4°
de la ME).
7/
v
En relacién con los derechos y las vias de recurso a disposicion de los
accionistas de conformidad con la LME (articulo 5.3.5° de la LME), esta
norma contiene una serie de derechos y vias de proteccién de los
accionistas, que abarcan derechos de informacién, voto e impugnacion, y
que se enumeran a continuacion:

(a) Publicidad preparatoria. Junto con el Proyecto de Fusion y el Informe
de Experto, se ha insertado en la pagina web corporativa de la
Sociedad Absorbente y se ha depositado en el Registro Mercantil de
Madrid (al carecer la Sociedad Absorbida de pagina web corporativa
inscrita a los efectos del articulo 11 bis de la LSC), un anuncio que
informa a los accionistas de la posibilidad que tienen de formular
observaciones sobre el Proyecto de Fusién hasta cinco (5) dias
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(d)

(e)

laborables de la fecha de las Juntas Generales de Accionistas las
Sociedades (ver apartado 2.5 anterior).

Informacién de la Fusién a disposicion de los accionistas. Se pondran
en el domicilio social de cada una de las Sociedades, a disposicion
de los accionistas, los documentos a que se refiere el articulo 46.1
de la LME (que incluyen, entre otros, el Proyecto de Fusion, este
Informe de Fusion y el Informe de Experto) y, conforme al articulo
de la 46.2 LME, los accionistas que asi lo soliciten tendran derecho
al examen, entrega o envio gratuitos de dichos documentos
conforme a lo previsto en el articulo 46.2 de la LME (ver apartado
2.6 anterior).

Nota de informes, opiniones y observaciones. Conforme al articulo
8.2 de la LME, las Juntas Generales de Accionistas de las Sociedades
tomaran nota de este Informe de Fusién y de las opiniones en su
caso presentadas por los trabajadores de las Sociedades en relacién
con el Informe de Fusidn. Asimismo, tomaran nota del Informe de
Experto, asi como de las observaciones presentadas, en su caso, por
accionistas y acreedores de las Sociedades, y/o por los trabajadores
de las Sociedades, al Proyecto de Fusion.

Aprobacion de la Fusidon. Conforme al articulo 8.2 de la LME, a la
vista de todo lo mencionado en el parrafo anterior, las Juntas
Generales de Accionistas de las Sociedades acordaran la aprobacion
o no del Proyecto de Fusidn. La aprobacion debera hacerse con la
concurrencia y mayorias de accionistas previstas en el articulo 8.4
de la LME. Dicho acuerdo de fusion habra de ser adoptado
ajustandose estrictamente al contenido del Proyecto de Fusién, pues

‘cualquier acuerdo de las Sociedades que Ilo modifique

unilateralmente equivaldra a su rechazo (articulo 47.1 de la LME).

Publicacién del acuerdo. Los acuerdos de la Fusion se publicaran en
la web corporativa de la Sociedad Absorbente, el BORME y en uno
de los diarios de gran circulaciéon en la provincia de Madrid por
carecer la Sociedad Absorbida de web corporativa a los efectos del
articulo 11 bis de la LSC. En el anuncio se hara constar el derecho
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integro de los acuerdos y de los balances de fusién (articulo 10.1 de
la LME).

"l

() Proteccidén de los accionistas en la relacion de canje. Conforme a lo
previsto en el articulo 49 de la LME, los accionistas podran, en dos
(2) meses desde la fecha de publicacion de los acuerdos de las
Juntas Generales de Accionistas las Sociedades, impugnar la
relacion de canje si la consideran inadecuada, y reclamar un pago
en efectivo, si bien la Sociedad Absorbente podra compensarles con
acciones propias en vez de con efectivo. La impugnacion de la
relacion de canje no paralizara la Fusién ni su inscripcion.

(g) Eficacia de la inscripcion y validez de |la operacion. Conforme a lo
previsto en el articulo 16 de la LME, la eficacia de la Fusidén se
producira desde la fecha de su inscripcidn en el Registro Mercantil
(cuyos efectos se retrotraen a la fecha de presentacion). No podra
declararse la nulidad de la Fusiéon una vez inscrita, sin perjuicio de
que queden a salvo las acciones resarcitorias que correspondan a
los accionistas y terceros.

5.8. Conforme a lo previsto en el articulo 197 de la LSC, los accionistas podran
formular las preguntas oportunas si les surgiere alguna duda sobre este
' /apartado y, en general, sobre cualquier otro aspecto relevante de la Fusion.
| ,r;

Y “cg"fn base/en las consideraciones expuestas y reiterando en lo menester el
contenido del Proyecto de Fusién, en cumplimiento de lo establecido en el articulo
5 de la LME, los miembros de los consejos de administracion de las Sociedades

suscriben, a los efectos legales oportunos, este Informe de Fusion.

[Sigue pagina de firmas]
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En Madrid, a 25 de junio de 2026.

Miembros del Consejo de Administracion de INOC, S.A. (Sociedad

Absorbente)

ENSIVEST BROS 2014, S.L.,
debidamente representada por D.

- [
D. Hugo Serra Q:g}ﬁerén en su

propio nombre Y como
representante de NEWSERCAL,
S.L.

LA PREVISION 96, S.A. (Sociedad Absorbida)

T

LACANUDA CONSELL, S.L.,
debidamente representada por D.
Daniel Halpern Serra

GESTION DE ACTIVOS Y
VALORES, S.L., debidamente
representada por D. Javier:

Juncadella isachs
L\ Y

w

I
COTYP, S.L.,
representada por D.
Thiebaut Estrada

debidamente
Alberto

\

D. Francisco-José
Laborda

Arregui

D. Jorge Enrich Izard

e

: Ly
Diia. L%ra Halpern Serra

ZAt

D. José'Maria Serra Farré

VILLASA, S.L., debidamente
representada por D. Fernando
Villavecchia Obregon
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«/.. DE LEGITIMACION DE FIRMAS nimero &S de la seccién II de
mi libro indicador. ----------mooo o _____

Yo, MARIA CONCEPCION ALONSO VASALLO, Notario del Ilustre
Colegio de Catalunya con residencia en Sant Cugat del Vallés, -

DOY FE: Considero legitimas las firmas que anteceden de DON
JORGE ENRICH SERRA con D.N.I. namero 07228747L, DON HUGO SERRA
CALDERON con D.N.I. numerc 46802631T, DON ALBERTO THIEBAUT
ESTRADA con D.N.I. nGmero 00408094M, DON JORGE ENRICH IZARD con
D.N.I. nOmero 00555719Q, DON JOSE MARIA SERRA FARRE con D.N.TI.
namero 002295082, DON DANIEL HALPERN SERRA con D.N.I. numero
52366813E, DON JAVIER JUNCADELLA SALISACHS con D.N.I. nltmero
36942723P, DON FRANCISCO JOSE ARREGUI LABORDA con D.N.I. nGmero
46214416X, DONA LAURA HALPERN SERRA con D.N.I. nGmero 07495652K
Yy DON FERNANDO VILLAVECCHIA OBREGON con D.N.I. ndmero I 72593218,
por coincidir con 1las que figuran en instrumentos de mi
Protocolo. ------ o mm o e

El documento en el que estan estampadas dichas firmas consta
de nueve folios de papel comGn, sellados y en los que consta el
nimero del asiento del Libro Indicador, al cual se anexa Yy
adhiere el presente folio con el testimonio. ----------cccccceoo

Sant Cugat del Valles, a tres) de julio de dos mil veinti-
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