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RENTA CORPCRACION REAL ESTATE, S.A.
Hechos significativos relevantes

Hechos significativos relevantes

En un entorno de mercado que sigue siendo complicado, con pocas transacciones y en un
entorno econdmico caracterizado por la incertidumbre en los mercados financieros y la falta
de liquidez, el Grupo esla materializande transacciones y generande margen a través de
una cartera nueva adecuada a las actuales condicicnes de mercado.

Los ingresos ordinarios del primer semestre se han situado en 25.112 miles de euros. Si
bien el volumen de ventas es bajo, el margen bruto de las ventas ha sido de 2.571 miles de
euros, del cual 2.243 miles de euros proviene de la transformacién y venta de ia cartera
nueva adquirida por el Grupo a condiciones actuales de mercado. Las existencias del Grupo
se encuentran valoradas a precios de mercade, no habiendo sufride deterioro adicional
significativo en base a las valoraciones y tasaciones realizadas por expertos independientes
a 30 de junio de 2010.

El Grupo sostiene un intensivo control de gastos de estructura que se refleja tanto en una
disminucidn de los gastos de perscnal respecto al mismo periodo del afie anterior,
consecuencia de la disminucion de plantilla y las politicas salariales aplicadas, como en un
decremenio de los gastos por servicios exteriores.

La reduccidn de la deuda neta media del Grupo que pasa de 472515 miles de euros en
junio 2008 a 281.727 miles de euros a 30 de junio 2010, unido a una disminucion del tipo de
interés medio de la deuda, del 3,76% al 2,71%, ha permitido reducir de forma significativa el
gasto financiero del Grupo.

De esta forma el Grupe cierra el semestre ¢con unos resultados negativos de 7.822 miles de
euros, mejorando en un 43%, esto es, en 5.903 miles de euros, el resultado del primer
semestre del afio anterior, a pesar del complicade entorno de mercado.

El Grupo realiza una politica selectiva de inversion, a través de la cual se intenta minimizar
el consumo de recurses adaptando la inversion de inmuebles de cartera nueva a las
actuales condiciones de mercado, y haciendo uso de opciones de compra con primas bajas.

El Grupo mantiene una peosicion financiera estable en la medida en que dispene de deudz a
largo plazo sin amortizaciones significativas en el corto plazo, y con una sélida posicion de
liquidez.

Los pilares basicos de la estrategia del Grupo se centran en |a gestién de la cartera vigja, la
generacion de margen con la cartera nueva, y el control de costes, en continua adaptacion a
un entorna de mercado cambiante dentro del sector inmobiliario.



RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Balance de situacion consolidado
{Importes expresados en miles de euros)

ACTIVOS Nota 30.06.10 31.12.09
Activos no corrlentes
Inmovilizado material 5 1.071 1.274
IAclivos intangibles 6 1.564 1.867
Inversiones en asociadas 13¢ 162
Cuentas a cobrar a largo plazo 7 13675 13.667
Activas financieros disponibles para la venta 650 1.019
Activos por impuesios diferidos 14 49.511 46.147
Total activos no corrientes 687.010 64.236
Actives corrientes
Existencias B 281.838 270.728
Clientes y otras cuentas a cobrar 7 10.764 32.135
Préstamos y deudas con partes vinculadas 21 2.551 253
Instrumentos financieros derivagos - 81
wetivos financieros mantenidos hasta su vencimiento 860 2.814
Efectivo y equivalentes al efectivo 9 12,208 22.038
Total actlvos corrientes 308.019 328.049
otal activos 375.029 302.285

Las nolas adjunlas incluidas en las paginas § a 34 son parte inlegranie de eslos estados financiercs inlermedios

resumidos consolidados.
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Balance de situacidn consolidado
(Importes expresados en miles de euros)

—_—

PASIVOS Y

PATRIMONIO NETO Nota 30.06.10 | 31.12.09
Capital y reservas atribuibles a los accienistas de la Sociedad

Capital 10 110.268 | 110.268
Acclones propias 1" (4.052) (4.052)
Diferencia acumulada de conversion {4 029)| (6.295)
Ganancias acumuladas y otras reservas (57.257) (3.255)
Resultado del periodo atribuido a la Sociedad Dominante (7.822)| (54 486)
Total patrimonio neto 37108 | 42.180 |
PASIVOS

Pasivos no corrientes

Provisién para riesgos y gastos 19 7.864 7 864
Impuestos diferidos 14 2.548 1.868
Proveedores y olras cuentas a pagar 12 17.529 19.873
Deudas financieras 13 254.028 | 258.730

281.969 | 288.333 |

Pasivos corrientes

Proveedores y otras cuenlas a pagar 14.014 17.734

Deudas financieras 13 41.938 44.038

Total pasivos corrientes 55.952 81.772

Total paslvos 337.921 | 35Q.105

Total patrimonio neto y pasivos . 375.029 | 382,285
) )° /,

Las notas adjunlas incluidas en las paginas 8 a 34 san parte inlegrante de eslos eslados financieros inlermedios
resumidos consolidados



RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias consclidada
{Importes expresados en miles de euros)

"] De 1de eneroa 30 de—‘
junlo
- | Nota 2010 2009 |
|
Ingresos ordinarios 4 25112 321.092
Otros ingresos de explotacion 1.336 8.615
Consumo de mercaderias 4 (22.541)| (323.135)
Gasto por presiaciones a los empleados (4.250) {5.248)
(Gastos por servicios exteriores (3.118) (9.095)
Olros ributes (799) (2.244)
Amonlizacion y pérdidas relacionadas con activos (1.048) (1.1C1)
Resuliados enajenacion inmovibzado - 1.410
Beneficio/{pérdida) censolidado de explotacidn {5.308) {9.708)
Cosles financieros neios {5.428) (9.536)
Parlicipacién en beneficio de asociadas 1 {53}
Beneflclof{pérdida) consolidado antas de impuestos {10.733) (19.295}
Impuesio sobre sociedades 15 2.911 5,570
Beneficlo/(pérdida) consolidado del pericdo {7.822) {13.725)
tribulble a:

nccionistas de la Sociedad dominante (7.822) {13.725)
iGananctas/{pérdidas) por accidn para el beneficio atribulble a los
acclonlstas de la Socledad durante el periode
(expresado en Ewros por accidon}
L Basicas 16 {0,32) (0,58)
L Diluidas 16 {0.32) {0,56)
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Las nefas adjunias incluidas en las paginas 8 a 34 son parte iniegrante de eslos eslados financieros inlermedics
resumidos consalidados



RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A,
Estado de resultados globales consolidados
(Importes expresados en miles de euros)

| De 1 de enero a 30 de junic
Nota 2010 2009
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (7.822) (13.725)
Otro resultado global
Intrumentos de cobertura de flujos de efectivo 310 (239)
Diferencias de conversion 2266 2 350
Otro resultado global neto de impuestos 2.576 2.120
Resultado global total del periodo (5.246) (11.605)
Atiibuibles &
-los accionigtas de la Socledad 3 (5246) | (11608
Resultado global total del periodo (5.248) (11.605)

Las nolas adjuntas incluidag en las paginas 8 a 34 son parte integrante de estos estados financieros inlermedios
resumidos consolidados



RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Estado consolidado de cambios en el patrimonio neto

(Importes expresados en miles de euros)

Atribulble a los acclonistas de la Socladad
Reservas y
rasultado del
Acclones Diferencias periodo Total
Notas Capltal proplas acumulada atribuido a la | patrimonio
(Nota 10) (Nota 11)| e conversion Sociedad neto
dominanie
Saldo a 1 de enoro de 2010 110,268 (4.052) {6.295) (57.741) 42,180
Instrumentos de cobedura de flujos . 310 310
de efectivo
Diferencias de conversién . 2.266 - 2.266
Beneficio/(pérdida) del pariodo - - - (7.822) (7.822)
Tolal ingresos y gaslos del perindo - - 2.266 | {7.512) {5.246)
Gaslos de ampliacion de capilal - - (9) (&)
Reserva Plan Acciones - - 271 27
Otros movimientos - - (88) (88)
Saldo a 30 de Junio de 2010 110.268 (4.052) {4.029) (66.079) 37.108
Atribuible a los acclonistas de |a Socledad
Reservas y
resiultado del
Acciones Diferoncias poriodo Total
Notas Capital propias acumulada atribuldo ala | patrimonio
{Nota 10) {Nota 11)| de conversién Socledad neto
dominante
Saldo a1 de enero de 2008
105.448 (6.003) {6.7286) (1.911) 90,808
Instrumentos de coberura de flujos
de efeclivo - . - {239) (239)
Diferencias de conversidn . - 2.359 - 2.359
Beneficio/(pérdida) del periodo - - (13.725) (13.725
Total ingresos y gastos del periodo 2.359 (13.964) {11.605)
Reserva Plan Acciones - - - 567 567
Saldo a 30 de junlo de 2009 106.448 [6.003) (4.387) {15.308) 79.770
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Las notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 34 son parte integrante de estos eslados financieros intermedios

resumidos consolidados
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Estado consclidado de flujos de efectivo presentacion por el méetodo indirecto
(Impertes expresados en miles de euros)

De 1 de enero a 30
de Junio

Notas 2010 2009
Fiujos da efectivo de actividades de explotacién
Efeclivo generado por las operaciones 18 4736 266.894
Intereses pagados (504) {24.751)
Impuestos (pagados)icohrados - 5,279
Efeclive nelo ulilizade en aclividadas de explotacién 4292 269.422
Flujos de efective de actividades de inversion
A dquisicién de inmavihzado malerial 5] {19) {645)
Adaquisicién de activos inlangibles & {302) (187)
E naggnacion de inmovilizado maleria! - §3.154
Pagos de prmas an derivados - {500)
LAdquisicion da actvos financleros - {360)
Enajenacitn de aclivos financieros 2154 24.741
Préstamos concedidos a pares vinculadas 21 (2.250) -
Depdsilos y lianzas racibidas 35 399
Reembolso de depdsitos y fianzas {38) {280}
Intereses recibidos 93 173
Efeclive nelo {ulikzadol/generado en actividades de inversién {327) 86.49%
Flujos de efectlvo de actividades de financiacién
IAdguisicldn de acciones propias - -
Reembolse de deoda financiera 13 {11.790}) {595.465)
Oblancidn de devda linanciera - 266.234
Pago de olras deudas {2.007} -
Efective neto ganerade en aclividades de financiacidn {13.797) {329.231)
Efeclivo y equivalentes al eleclivo al inicic del paniodo 22.038 2311
Efectivo y equivalentles al eleclivo al cierre del periodo 12.206 28,997
{DIsminucién)/aumento netc de efectivo y equivalentes al efectivo . {9.832) 26.688

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 34 son parte integrante de eslos estados linancieros intermedios
resumidos consolidados



RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
iMemoria de los estados financieros infermedios resumidos consolidados a 30 de junio de 2010
{impories expresados en miles de euros)

1. Informacidén general

Renta Corporacién Real Estate, S.A. (en adelante, la Sociedad) es una sociedad inmobiliaria
que al cierre del 30 de junio de 2010 cuenta con un grupo (en adelante, el Grupo), formado
por 19 sociedades: Renta Corporacidon Real Estate, 5.A., como sociedad dominante, 17
dependientes y 1 asociada. Los Anexos | y Il a estas notas recogen informacion adicional
respecto de las entidades incluidas en el parimetro de consolidacion.

En fecha 3 junic de 2010, se ha adquirido la sociedad Navia Avanza, 8.L.U., domiciliada en
Barcelona, sociedad cuyo objeto social es la realizacién de actividades inmobiliarias. Este
hecho ha supuesto su incorporacidon en el grupo consolidade a partir de dicha fecha.
Adicionalmente, las sociedades de Estados Unidos, RC IV, LLC y RC V, LLC se han
liguidado durante los & primeros meses de 2010. El resto de participaciones en las
sociedades que integraban el perimetro de consoclidacidn en las cuentas anuales del 2009
se han mantenido sin variacién.

El domicilio social de Renta Corporacién Real Esiale, §.A. se encuentra en Barcelona en
Via Augusta, nimero 252-260 y con C.1LF, numerg A-62.385.729, donde se encuentran sus
oficinas principales.

El Grupo distribuye sus aclividades en dos unidades de negocio: edificios vy suelo, con los
siguientes cometidos:

. Edificios. Dentro de esta clasificaciéon agrupamos, basicaments, dos tipos de
operaciones: la adquisicion de edificios residenciales y de grandes edificios urbanos,
normalmente de oficinas o industriales, para su transformacion y posterior venta. La
fase de transformacion de edificios suele comprender cambios de uso, mejoras fisicas
de los edificios y reposicionamiento en el mercado, a través de la mejora de la
rentabilidad.

. Suelo. Adquisicion de complejos inmobiliarios de gran dimensidn para su
transformacion y posterior venta. La fase de transformacion se lleva a cabo mediante
el disefio y posterior tramitacidon de modificaciones en el uso de inmueble y/o
planeamiento actual, creando como producto suelo finalista apto para edificar, para su
posterior edificacién o venta.

Las dos unidades de negocio realizan la misma actividad y aplican practicamente el mismo
proceso de negocio, consistente en la adguisicion de activos inmobiliarios para su
transformacion y venia. Este procesc de transformacion tiene como mismo objetive principal
la creacion de valor medianfe la adaptacion de los inmuebles a las necesidades de la
demanda de cada mercado. Las unidades de negocio difieren en la tipologia de activos
inmaobiliarios adquiridos y en el tipo de transformacién aplicada con el objetivo de maximizar
el valor en la venta,

Dentro de estos procesos de transformacion, el Grupo actua sobre diferentes elementos que
configuran el activo inmaobiliario y su valoracion. Dichos elementos de transformacion son: el
estado flsico, la utilizacion vy los usos, la situacién arrendaticia y de rentabilidad, los
condicionantes urbanisticos, determinados aspectos juridicos, el fraccionamiento o
agregacion de inmuebles, atc.



RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de los estados financieros intermedios resumidos conselidados a 30 de junio de 2010
(Impories expresados en miles de euros)

El Grupo opera principalmente en el Mercado nacional, ademas de Francia, Inglaterra,
Alemania y Estados Unidos.

Los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados han sido elaborados
y aprobados per el Consejo de Administracion el 21 de julie de 2010.

Estos estados financieros intermedios resumidos consolidados han sido revisadaes pero no
auditados.

2. Bases de presentacién

Los estados financieros intermedios resumidos consolidados se han preparado a partir de
los registros contables de Renta Corporacion Real Estate, S.A. y de las sociedades
consolidadas, e incluyen los ajustes y reclasificaciones para la homogeneizacién valorativa
con la Sociedad dominante. Dichos estados financieros intermedios resumidos consclidados
del Grupo a 30 de junio de 2010 se han preparado de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas para su utilizacion en la Unién
Europea y aprobadas por los Reglamentos de la Comisién Europea (NIIF-UE) y que estan
vigentes a 30 de junio de 2010.

Estos estados financieros intermedios resumidos consolidados del periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2010 han sido preparados siguiendo la NIC 34, “Interim Financial
reperiing”, y deberan ser considerados junto con las cuentas anuales consolidadas a 31 de
diciembre de 2009, dado que no incluyen toda la informacion gue regueririan unos estados
financieros consolidados completos preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF).

2.1. Normas, maodificaciones e interpretaciones obligatorias para todos los ejercicios
comenzados el 1 de enero de 2010

A fecha de formulacion de estos estados financieres intermedios resumides consolidados, &l
IASB y el IFRIC habian publicado las normas, modificaciones e interpretaciones gue se
detallan a continuacién. Estas normas, modificaciones e interpretaciones son de obligado
cumplimiento para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de Enero de 2010, y
gjercicios posteriores:

- NIIF 3 {revisada),"Combinaciones de negocios”

- NIC 27 (revisada)," Estados financieros consolidados y separados”

- NIIF 5 (Modificacion) "Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades
interrumpidas” (y correspondiente modificacion de la NIIF 1 “Adopcién por primera
vez de las NIIF")

- NIC 38 (Modificacidn), “Partidas que pueden calificarse como cubiertas”

- NIIF 1 (Modificacién), “Exencicnes adicionales para primeros adoptantes”

- NIF 2 {(Modificacién), "Transacciones de grupo con pagos basados en acciones
liquidadas en efectivo”

- CINIF 12, "Acuerdos de concesién de servicios”

- CINNIF 15, “Acuerdos para la construccion de inmuebles” (vigente desde el 1 de
enerc de 201C)



RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.

Memoria de los estados financieros intermedios resumidos consolidadoes a 30 de junio de 2010

{Importes expresados en miles de guros)

CINNF 18, "Coberturas de la inversion neta en un negocio en el extranjero”
CINIIF 17, "Distribuciones a los propietarios de activos distintos del efective” {vigente
desde el 1 de julio de 2009}
CINIIF 18, "Transferencias de activos procedentes de clientes” {vigente para las
transferencias de aclivos procedentes de clientes recibidas a partir del 31 de octubre
de 2009)

2.2, Proyecio de mejoras 2008

Este proyecto se publicd en abril de 2009 por el IASB y fue adoptade par la Union Europea
en marzo de 2010. Las modificaciones que incorpora, asi come las fechas de entrada en
vigor de cada una de ellas se indican a confinuacidn;

-

NIC 1, “Presentacién de estados financieros”. Esta modificacidén es de aplicacidon
obligatoria a todos (08 ejercicios que comiencen & partir de 1 de enero de 2010,

NIC 7, “Estado de flujos de efectivo”. Esta medificacion es de aplicacion obligatoria
a todos los ejercicios que comiencen a partir de 1 de enero de 2010.

NIC 17, "Arrendamientos”. Esta modificacion es de aplicacién obligatoria a todos
ios ejercicios gue cormiencen a parlir de 1 de enero de 2010.

NIC 18, "Ingresos ordinarios”. Se afade un parrafo adicional al Apéndice de la NIC
18 en el que se proporciona una guia para determinar st una entidad esta actuando
como principal 0 como agente. La modificacion afecta al Apéndice de la NIC 18,
que no es parte de la propia norma, de forma que la nueva guia se debera aplicar
desde su publicacidn

NIC 36, "Deterioro del valor de los actives”. Esta modificacion es de aplicacién
obligatoria a todos los ejerclcios gue comiencen a partir de 1 de enere de 2010.
NIC 38, "Activos intangibles”. Esta modificacién es de aplicacion obligatoria a todos
los ejercicios gue comiencen a partir de 1 de enero de 2010.

NIC 39, ‘“Instrumentos financieros; Reconocimiento vy valoracién”. Estas
medificaciones son de aplicacién obligatoria para todos 0s ejercicios que
comiencen a parlir de 1 de enero de 2010 excepto para la eliminacion de la
referencia a los segmentos, que puede aplicarse a ejercicios que comiencen a
parir de 1 de ensro de 2008. La modificacion a NIC38p2({g) aplica
prospectivamente a fodos los contratos que no hayan vencido en la fecha de
adopcion.

NIIF 2, "Pagos basados en acciones”. Esta modificacion es de aplicacion a todos
los ejercicios anuales que comiencen & partic de 1 de julio de 2009, si bien se
parmite su adopcion anticipada. Ademas, si una entidad aplica NIIF 3 {revisada)
para un egjercicio anterior, la modificacion también deberia aplicarse para ese
gjercicio anterior.

NIF 5, "Activos no corrientes mantenides para la venta y actividades
interrumpidas”. Esta meodificacion es de aplicacion obligatoria, con caracter
prospeclivo, a todos los gjercicios que comiencen a partir de 1 de enero de 2010.
Se permite su adopcidn anticipada.

NIIF 8, "Segmentos de explotacidn”. Esta modificacion es de aplicacién obligataria
a todos los gjercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2010.
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memaoria de los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de junie de 2070
{Importes expresados en miles de euros)

- CINIIF 9, "Nueva evaluacién de los derivados implicitos”. Esta maodificacion es de
aplicacién obligatoria en todos los ejercicios que comiencen a partir de 1 de julio de
2008, Sin embargo, si una entidad aplica NIIF 3 (revisada) en un gjercicio anterior,
deberia aplicar la modificacion en dicho gjercicio.

- CINIIF 16, “Cohkerturas de una inversion neta en un negocio en el extranjero”. Esta
modificacion es de aplicacion obligatoria en todos los ejercicios que comiencen a
partir de 1 de julic de 2009.

2.3. Normas, modificaciones e interpretaciones gue se pueden adoptar con anticipacion a
los ejercicios comenzados a paitir del 1 de enero de 2010

No se espera que la nueva norma/ modificacion/ interpretacion tenga un efecto significativo
en los estados financieros del Grupo.

- NIC 32 (Modificacidn), “Clasificacion de las emisiones de derechos”.
- NIF 1 (Meodificacion), “Exenciones limitadas a primeros adoptantes respecto de la
informacién comparativa exigida por la NIIF 7".

2.4. Normas, modificaciones e interpretaciones a las normas existentes gque no han sido
adoptadas por la Unidon Europea a la fecha de esta nota

A la fecha de firma de estos estados financieros intermedios resumidos, el IASB y el IFRIC
habian publicado las normas, meodificaciones e interpretaciones que se detallan a
continuacion. Estas normas, maodificaciones g interpretaciones son de obligado cumplimiento
para todos los ejercicios comenzados a paitir del 1 de enero de 2010, y ejercicios
posteriores, si bien el Grupo ne las ha adeptado con anticipacion.

CINIIF 19, "Extincion de un pasive financiero con instrumentos patrimonio”. Esta
norma es de aplicacién para los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de
julio de 2010.

- NIC 24 (Modificacidn), "Informacion a revelar scbre pantes vinculadas”. Esta norma
es aplicable para los gjercicios anuales gue comiencen a partir del 1 de enero de
2011,

- CINIIF 14 (Modificacion), “Pagos anticipados de 10s requisitos minimos de
financiacidn”. La modificacidn de la CINIIF 14 son de aplicacion para todos los
ejercicios anuzles que comiencen a partir del 1 de enero de 2011,

- NIIF 9, “Instrumentos financieros. Esta norma serd aplicable para los ejercicios

anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2013.

3

2.5. Provecto de mejoras de 2010

El proyecto de mejoras de 2010 modifica seis normas (NIF 1, NIIF 3, NIIF 7, NIC 1, NIC 27
y NIC 34) v a la CINIIF 13. Las modificaciones generalmente aplican para los ejercicios
anuales gue comiencen a partir de 1 de enero de 2011, si bien se permite su adopcion
anticipada.

Del analisis de estas nuevas normas contables e interpretaciones a aplicar en los ejercicios
que se inicien a partic del 1 de enero de 2010, el Grupo no espera que su aplicacidn tenga
efectos significativos sobre las cuentas anuales consolidadas.

Lo Angtisla 252-260 < 08017 Barceloin - Dspana 11

Tea) (4 O 083 96 70 - FaTedd) 03 430 7800



RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de los estados financieros intermedios resumidos consolidades a 30 de junio de 2010
{Importes expresados en miles de euros)

Los estados financieros intermedios resumidos consolidados se han elaborado de acuerdo
con i enfoque de coste historico, modificado en aquellos casos establecidos por las propias
NIIF-UE en las gue determinados activos y pasivos se valoran a su valor razonable.

Los requerimientos de las normas anteriormente mencionadas han sido aplicados en pieno,
y por lo tanto los estados financieros reflejan la imagen fiel de log activos, de la posicidn
financiera y de los resultados de las operaciones del Grupo,

Las cifras contenidas en los documentos que componen estos estados financieros
intermedios resumidos consolidados (balance de situacién, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de resuitados globales, estado de cambios en el patrimonic neto, estado de flujos de
efeciivo, todos ellos resumidos y consolidados, asi como notas explicativas) se muestran
en miles de suros y son comparativos con los del gjercicio 0 periodo de seis meses anterior.

3. Politicas contables

Las principales politices contables adoptadas en la preparacién de estos estados financieros
intermedios resumidos consolidados a 30 de junio de 2010 son consistentes con las politicas
contables reflejadas en las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2009. Estas
politicas se han aplicado de forma homegénea y consistente con las politicas del Grupo para
todos los periodos presentados.

4, Infermacion financiera por segmenfos

Formato principal de presentacion de informacién por segmentos: segmentos del
negocio

A 30 de junic de 2010, el Grupo esta organizado a nivel global en dos unidades principales
de negocio.

(i) Edificios
(i) Suelo

Los principales epigrafes para el periodo finalizado a 30 de junio de 2009 son:

Epigrafe Total
Edificios Suelo Consolidado
Ingresos ordinanos o 196.849 124.243 321.092
- Extemos 196.848 124.243 321.092
Consuma de mercaderias {207.330) {115.805) {(323.135) |
Margen Brute {10.481) 8.438 (2.043)

12
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Los principales epigrafes para el periodo finalizado a 30 de junio de 2010 son:

Eplgrafe - - Total
Ediflcios Suelo Consolidado

Ingresos erdinarios 25112 - 25112

- Externos | 25112 25.112 |

Consume de mercaderias {23.832) 1.291 {22.541) |

Margen Bruto 1.280 1.291 2.571 |

En el periodo de seis meses del ejercicio 2009, una parte significativa de los ingresos
ordinarios, 281.050 miles de euros, correspondia a las ventas realizadas a las entidades
financieras en el marco del proceso de refiranciacion global de la deuda del Grupo.

Inclulido en el margen bruto generado por el Grupo en el periodo de 6 meses finalizado el 30
de junio de 2010, 2.243 miles de euros proviene de la transformacidn y venta de la cartera
nueva adquirida por el Grupo a condicicnes actuales de mercado. El importe restante
corresponde a las transacciones relacionadas con la cartera vieja, cuyo margen esta
mineorado por la dotacién por deterioro de existencias del periodo.

Formato secundario de presentacion de informacién por segmentos: segmentos
geograficos

Los dos segmentos de negocio del Grupo operan principalmente en dos areas geograficas,
aungue son gestiocnados sobre ung base global.

Espafia es el pals de origen del Grupo, y a su vez, |la principal area geografica en la que
opera el Grupo.

INGRESOS CRDINARIOS 30.06.10 30.06.09
Nacional 9.481 161.312
Internacional 15.631 150.780

25.112 321.092

Las ventas se asignan en base al pals en que se localiza el activo.
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5, Inmovilizado material

(Importes expresados en miles de eures)

El detalle y los movimientos de las distintas categorias del inmovilizado material se muestran

a continuacion:

1 de enere de 2009

Cosie
Amorhzacton acumwada
Imgorie neto en libras

30 de Juale de 2009

Imparte nate en hbras inicial
Allas

Bajas

Diferencias de cambio
Cargo por amanizackon
Imporie neto en libvos final

30 de junio 2008

Coste
Amorlizacion acumulada
Importa neto en liprgs

1 da aners de 2010

Cosle
Amorlizacién acumulada
Impeorts nete en librgs

30 de junio dg 2010

Imporie nelo en libros Inicial
Altas

Bajas

Diferenciag de camblo
Cargo por amortizacion
Deleriore de valor

Importe neio en hbros linal

30 de junio 2010

Coste

Amonizacidn acumulada y delenoro

de valor
lmpone nelo en likros

Otras Ins-
Terrenos y talaclones Otro

congtrucclones y mobillaric  Inmovilizado Anticipos Total
58.369 9.047 1.322 - 68.718
(3.199) {1.098) __(698) . {4.995}

55.170 7.949 624 - 63.743

55170 7.949 G624 - 63,743

. 58 81 506 645

{54.899; (6 761} (84) - {61 744)

- 2 - - 2

__{261) {375) {110) - (748}

10 873 511 506 1.900

12 1178 1.219 506 2.915
{2 (305) (708} - ~ {(1.015}

ju 10 873 511 506 1.900

Otras Ing-
Terrenos y talacicnes Otro

construcciones y moehlifano Inmovilizado Anttcipes Total
14 718 1.732 - 2,462
. (273) (912) - (1.188}
i 11 443 820 - 1.274
11 443 820 - §.274

- 14 5 - 19

- - (1) - M

- 5 1 - &

- {39) (106) - (145)

) - - (82) - (82)
- i1 423 637 - 1.071

14 738 1739 - 2.481

(3 315 {1.102) - {1.420)

i 11 423 637 - 1.071

El Grupo tiene el titulo de propiedad adecuade de todos Ics bienes activos contabilizados.
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0. Activos intangibles

El detalle y movimienics de las distintas categorias de los activos infangibles se muestran a
continiacion:

Anticipos e

Aplicaciones inmevillzado
1 de anero de 2009 Informatlcas en curso TOTAL
Cosle 1.547 1.048 2.595
Amenizacién acumulada {384) ) - (384)
Intporle nete en fibros 1.1683 t.048 2211
30 de junio de 2009 1.163 1.048 2.211
Allas 121 66 187
Cargo por amorlizacién {193) - (193}
30 de junio de 2009 o iosi 1314 2.205
Cosla 1.668 i.114 2.782
Amorizacién acumulada {577) - _ (577
Impaorte nete en libros 1.091 1.114 2.205

Antlcipos e

Aplicaciones inmovilizado
1 de anero de 2010 Informéticas encursg TOTAL
Costo 2.375 411 2786
Amonizacidn acumulada (819) - (819
Impone neto en libros 1,556 411 1.967
Parlodo terminado a 30 de junio de 2010 1.556 411 1.967
Allas a9 213 302
Traspasos 34 (34} -
Cargo por aroerlizacion {305) - {305)

1.374 590 1.964

30 de Junlo de 2010 -
Coste 2.498 590 3.G88
Amortizacion acumulada B {124y - {1.124)
Impone nelo en kbros 1.374 590 1.964
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7. Clientes y otras cuentas a cohrar

A 30 de junio de 2010 la composicién de los préstamos y cuentas a cobrar es la siguiente:

30 junic 31 diciembre

2010 2009
Clientes por ventas y prestacion de servicios 1 397 26.240
Otras cuentas a cobrar 2.593 3.687
Depositos y fianzas corrientes 137 107
Administraciones publicas deudoras 6.637 2.101
Total cuentas a cobrar corriantes 10.764 32.135
Depdsitos y fianzas no corrientes 384 376
Clientes por ventas y prestacion de servicios 12515 12.515
Otras inversiones no corrientes 778 776
Total cuentas a cobrar no corrientes 13.675 13.667

El saldo recogido en el epigrafe "Clientes por ventas y prestacion de servicios, corriente”,
incluia a 31 de diciembre de 2009 la deuda de un cliente que estaba cubierta con una
garantia hipotecaria a favor del Grugo. Dicha garantia ha sido gjecutada en los seis primeros
meses del egjercicio 2010, con la correspondiente cancelacion del saldo del cliente, y la
adjudicacion de dicho activo que queda reflejado en el epigrafe de “existencias” por su valor
inicial ge coste (nota 8).

El saldo recegido en el epigrafe "Clienies por ventas y prestacion de servicios, no corriente”,
corresponde a la deuda pendiente de cobro no vencida con un cliente, garantizada mediante
hipoteca, dado que estd pendicnte de aprobacion el Plan de Urbanismo en el gque se
encuentra la propiedad sujeta a la fransaccion. Los Administradores dotaron, en el gjercicio
2009 el riesgo de resolucion de la operacién, dada la situacidn financiera en la que se
encontraba dicho cliente,
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8. Existencias

30 junio 31 diciambre

210 2009
Terrenos y solares 134837 109.762
Edilicios adquiridos para su rehabililacién y/o lransformacidn 165 723 199 057
Cbras en curso 550 801
Opciones de compra 4.543 3514
Provisionas (23.615) (42.398)
) 281838 270728

El epigrafe de terrenos y solares a 30 de junio de 2010 incluye la incorporacion de un activo,
por el valor contable de la operacion de coste originaria, que estaba garantizando una deuda
de un cliente, objeto de gjecucion por parte del Grupo (nhota 7).

En el epigrafe de existencias, el importe de inlereses capitalizados acumnulados a 30 de
junio de 2010 y a 31 de diciembre de 2009 ascienden a:

30 Junlo 31 diciembre
2010Q 2009

Intereses capilatizados 20.258 20.631

El tipo de capitalizacién ulilizado para determinar el importe de los costes por intereses
proveniente de la financiacion genérica es de aproximadamente un 3,31%.

Se incluyen al 30 de junio de 2010 y al 31 de diciembre de 2009 inmuebles y terrenos
afectos a préstamos hipotecarios registrados en el epigrafe de deudas financieras {en
pasivos cormientes) por importe de:

30 junio 31 dicilembre

2010 2009

Existencias afectas a préstamos hipolecarios {importe brulo) 57 886 £3.991
Présiamos hipotecarios 37.460 41.000

£l saldo de opciones de compra registradas a 30 de junio de 2010 (4.543 miles de euros) se
compone de los importes entregados en conceplo de primas de opcidn (7.029 miles de
euros), menos la provision realizada por pesible pérdida de opciones de compra {2.486
miles de euros).

El salde neto de las opciones registradas corresponde a operaciongs que se estan
estudiando con rigor, y que la Direccidn del Grupo se planteara, una vez llegado su
vencimiento, la continuidad del proyecto en funcién de su adaptacion a las condiciones de
mercado.
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El importe del active subyacente opcionado para el tofal de los 4.543 miles de euros
asciende a 90.230 miles de euros (frente a los 78.411 miles de euros gue habia a 31 de
diciembre de 2009}, de los cuales la realizacion de 2.500 miles de euros se estima en un
plazg superior a un afio. El incremento de los derechos de inversion respecto a 2009 es
debido a la creciente aclividad en cartera nueva adaptada a las nusvas condicicnes de
mercado con unas primas de opciones bajas respecto a aflos anteriores.

La finalidad de las opciones de compra es la captacién, transformacidn y venta de una
carfera de inmuebles qgue cumple con les criterios para la generacion de margen, objeto de
la actividad del Grupo.

Las existencias se encuentran valoradas por su valor nete de realizacion. El valor neto
contable de aquellas gue incluyen una pérdida por deterioro de valor asciende a 30 de junio
de 2010 a 139.956 miles de euros.

Las pérdidas por deterioro de valor de existencias contabilizadas en la cuenta de resultados
a 30 de junio de 2010 ascienden a 19.483 miles de euros (1.870 miles de euros de dotacidn
y 21.353 miles de euros de apiicacién, 702 miles de euros corresponden ai efecto de la
aplicacion del tipo de cambio al ciarre en ¢l importe de |a provision de existencias y el tipo de
cambio medio del gjercicio en la vanacion de la provisién de existencias con motivo de la
consclidacion).

Las perdidas por deterioro de valor de existencias se han determinado en base a las
valoraciones y tasaciones realizadas por expertos independienles en la materia, 2 30 de
junic de 2010,

9, Efectivo y otros equivalentes al efective

30 junio 31 diciembre
2010 2009
Tesorerla 12.206 22,038

El saldo al 30 de junic y 31 de diciembre de 2009 esta formado integramente por efectivo en
caja y cuentas corrientes en bancos,

Del importe de tesoreria al 30 de junio de 2010, un total de 3.931 miles de euros no se
encuentran disponibles en cumplimiento de los requerimientos del préstamo sindicado.
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10. Capital
Prima de
Capital Bmisién Total
Al 1 de enero de 2009 25.029 80.419 105.448
Al 30 de junio de 2009 25.029 80.419 105.448
Al 1 de enero de 2010 27.276 82.992 110.268
Al 30 de junio de 2010 27.276 82.992 110.268

El 30 de diciembre de 2008 se produjo un aumento de capital con derecho de suscripcion
preferente por importe de 4.844 miles de euros mediante la emisidn y puesta en circulacion
de 2.247.274 acciones ordinarias de un euro de valor nominal cada una. Al referido aumento
de capital le correspondi® una prima de emisién de 2.697 miles de euros y unos gastos de
ampliacién de capital de 124 miles de euros.

Todas las acciones en circulacion estan totalmente suscritas y desembolsadas, asi como
auforizadas, y todas ellas tienen los mismos derechos.

El valor nominal de cada una de las acciones durante los ejercicios 2009 vy 2008 ha sido de
1 euro.

Lz Sociedad dominante inicié su cotizacion en bolsa el 5 de abril de 2008.

A 30 de junio de 2010 el Grupo tiene un patrimonio neto de 37.108 miles de euros. Con
fecha 31 de marzo de 2010, se ha publicado el Real Decreto-Ley 5/2010 gue renueva el
Real Decreto-Ley 10/2008, de fecha 12 de diciembre, por el que se adoptaban medidas
financieras para la mejora de la liquidez de las empresas, y otras medidas econdmicas.
Dicho Real Decreto-Ley (RDL) recoge, dentro de estas medidas, disposiciones que afectan
a los calculos que se realizan para determinar gue una sociedad se halla en un supuesto de
reduccion obligatoria de capital social, asi como para delimitar los conceptos que forman
parie del patriimonio neto en dicho supuesto v a los efectos de la disolucion ohligatoria por
pérdidas.

El RDL establece, en primer lugar, gue duranie los gjercicios 2008 a 2011 no se computarén
las pérdidas por deterioro derivadas del inmovilizado material, las inversiones inmobiliarias y
las existencias a los efectos de determinar las peérdidas para la reduccion obligatoria de
capital social y para la disolucion prevista en la legislacion sobre sociedades anénimas y de
responsabilidad limitada. En segundo lugar, se modifico el at. 36 del Cddigo de Comercio,
de modo que a los efectos de la distribucion de beneficios, de la reduccion obligatoria de
capital social y de la disolucion obligatoria por pérdidas de acuerdo con lo dispuesto en la
regulacién legal de las sociedades anénimas y sociedades de responsabilidad limitada, los
ajustes por cambios de valor originados en operaciones de cobertura de fiujos de efectivo
pendientes de imputar a la cuenta de pérdidas y ganancias no se considerardn patrimonio
neto.
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En consecuencia, en el marco de la legislacién anterior, en el importe del Patrimonio Neto a
30 de junio de 2010 se deberia considerar un importe de 17.424 miles de eurcs {24.163
miles de euros brutos y 6.732 miles de euros por el efecto fiscal} correspendiente a las
pérdidas por detericro de las existencias de los gjercicios 2008 y 2009, asi como para el
pericdo de seis meses del 2010, con lo gue situaria el Patrimonio Neto del Grupo en 54.532

miles de euros.

11. Operaclones con acciones propias

Los movimientos habidos en la cartera de acciones propias durante los seis primeros meses
de los ejercicios 2009 y 2010 han sido los siguientes:

Precic
madio da
adqulsicléns
Namero Nominal enalanacién Coste Total
Salde al 01.01.09 377.767 (378) (6.003) (6.003)
Saldo al 30.06.0% 377767 {378) {6.003} {6 003}
Saldo al 01.01.10 309277 310 {4.052) (4.052)
Saldo al 30.06.10 309.277 (319) (4.052) {4.052

A fecha 30 de junio de 2010 estan vigentes 2 planes especifices de recompra de acciones
de la Sociedad dominante, gue tienen por objeto atender las necesidades derivadas de un
plan de incentivos a empleados y directivos del Grupo asi como la entrega de acciones a los
Administradores, Dichos planes tienen como objeto motivar y fomentar la permanencia en el
Grupo de sus beneficiarios y conferir a los empleados la calidad de accicnistas de la
Sociedad dominante.

Adicionalmente, al programa de recompra de acciones se ha acordado la adquisicion
derivativa de acciones propias hasta la cifra maxima permitida por la ley, con la finalidad de
contribuir a la liquidez de las acciones en el mercado, aprobados por los Consejos de
Administracion de la Sociedad dominante de fechas 14 de junio de 2006, 21 de febrero de
2007, 20 de febrero de 2008, 29 de abril de 2008 v 28 de abrit de 2010 y ratificados por las
Juntas Generales de Accionistas de fechas 29 de marzo de 2007, 25 de abril de 2008, 10 de
Junio de 2009 y 8 de junio de 2010.

12. Proveedores y otras cuentas a pagar no corrientes

El epigrafe de “Proveedores y otras cuentas a pagar, no corriente” a 30 de junic de 2010
recoge el vencimiento a largo plazo del aplazamiento del IVA concedido por la Hacienda
Publica en el gjercicio 2008 con un plazo de amertizacién de 4 afos. El importe de los
intereses devengados y no pagados a 30 de junio de 2010 asciende a 1.178 miles de euros,
los cuales se encuentran registrados en el epigrafe deudas por intereses a corto plazo.
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13. Deudas financieras

30 Junlo 31 diciembre
2010 2009
Corriente

Préstamos hipotecarios 37.469 41.000
Deudas por intergses o 4.469 3.038
e 41.938 44.038

No corriente
Crédito sindicado 254 028 250.471
Préstarnos hipotecarios - 8.259
254.028 258.730
Total deudas financieras 295.966 302.768

Las deudas con entidades de créditc devengan intereses a una tasa de mercado, todas

basadas en el Euribor mas un diferencial.

entidades de crédite a largo plazo se aproxima a su valor en libros.

Por tanto, el valor razonable de las deudas con

Los movimientos habidos en las deudas con entidades de crédito durante los seis primeros
meses del ejercicio 2009 y 2010 han sido los siguientes:

Créditos con
entidades  Préstamos Daudas por Crédito

__decrédito hlpotecarlos interegas gindicado Total
Al 1 de engro de 2009 25.121 124.854 12672 500.000 662.647
Obtencion de inanciacion - 15.514 - 246.721 262,235
Cancelacion de inanciacién {25.121) (67.031) - {500.000) {592.152)
Intareses cargados - - avnz - 8.702
Intereses pagados (19.618) - {19.618)
Saldo al 30 de funio de 2009 73.337 1.¥56 246.721 321.814
Al 1de enero do 2010 49.259 3.038 250.471 302.768
QObtencién de financiacion E = : .
Cancelacién de financiacion {11.790) - . {11.720)
Intereses cargados - 1.879 3.813 5492
Intargses pagados - - {448) {96) (504}
Saldo al 30 de junic de 2010 37.464 4.469 254,028 295.966

El 26 de mayo de 2009 el Grupo formalizé un acuerdo de refinanciacion con ef conjunto de
las entidades financieras que, en febrero de 2007, habian suscrito el crédito sindicado.
Asimismo, fue objeto de reestructuracion la deuda del Grupo procedente de ciertos contratos
de financiacion bilaterales, diversas lineas de avales y varios contratos de cobertura de tipo
de interés, todos ellos celebrados con algunas de las entidades miembros del sindicado.

El acuerde para la reestructuracion de la deuda alcanzado por unanimidad con todas las

entidades acreedoras miembros de! referido sindicato bancario quedé articulade en torng a
los siguientes puntes:
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. Se redujo la deuda financiera del Grupo en un imperte glebal de unos 366 Millones de
euros, habiéndose destinado para este propésito al importe obienido en las ventas de
activos inmobiliarios realizadas a las entidades financieras (o a terceros designados
por éstas) que mostraron interés en su adquisicién.

) El nuevo contrato de crédito sindicado para el Grupo tiene un importe de 254 Millones
de euros (tramo A), con la finalidad de refinanciar la deuda no cancelada con el
producto de las ventas de los actives inmobiliarios antes referidas.

) El nuevo contrato de crédito en el que participan 17 entifades tiene una duracién de 7
anos e incluye un periodo de carencia inicial de 2 afos y un pericdo de amortizacion
del principal de 5 aifos a razén del 10% en el afo 2012 y de un 30% en los anos
2013, 2015 y 20186,

. El tipo de interées aplicable es el Euribor mas un diferencial que oscila entre los 125
puntos basicos de los dos primeros afios, los 175 para el siguiente afo v los 250 2
partir del 2012,

. El crédito estd compuesto por 4 tramos destinados {i} 254 millones a la refinanciacion
parcial del antiguo contrato de crédito sindicado; (i) 22 millones a la financiacién de
las necesidades generales de tesoreria y circulante del Grupo durante los 2 primeros
afios, mediante una linea de liquidez por un importe maximeo de 22 millones de euros
de los cuales 18,6 millones de euros fueron con una linea de crédito sindicada y los
restantes 3,5 millones de euros mediante la liquidez que obtuvo el Grupo en las
operaciongs de venta de activos a fraves de aportaciones en metalico; (ii) a la
financiacion de los intereses derivados del nuevo contrato de crédito durante los 2
primeros anos, siempre que no exista caja disponible para ello; y (iv) una linea de
crédito de 5 millones de euros para fa financiacién de ciertos avales concedidos al
Grupo con anterioridad a la firma del nuevo contrato de crédito.

J E! nueve contrato de crédito sindicado recoge el contenido habitual de este tipo de
contratos de financiacion en cuanto a obligaciones de hacer y no hacer (covenanis} y
demas obligaciones de las acreditadas.

* El nuevo conlrato de crédito sindicade cuenta con garantias prendarias de las
accicnes de las principales filiales del Grupo, asi como garantias hipotecarias de los
principales inmuebles en existencias del Grupo.

Actualmente, el Grupo tiene totalmente disponible la linea sindicada de 18,6 millones de
euros, lo que otorga una estabilidad en lo que respecta a la liquidez en el futuro.

El acceso a una financiacion a largo plazo permite mejoras de gestion, ahorros significativos
de coste por menores costes de formalizacion, y la aplicacidén, por parte de Renta
Corporacion, de politicas de gestion del riesgo de tipos de interés, hasta ahora mas dificiles
de instrumentalizar debido a (a alla rotacidn de las operaciones de financiacidn.

El Grupe no dispone de pblizas de crédito a 30 de junio de 2010, al igual que a 31 de
diciembre de 2008,
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El importe correspondiente a préstamos hipotecarios estd garantizado por inmuebles
propiedad de las diferentes sociedades del grupo registrados en el epigrafe de existencias
(Nota 8).

Para el conjunto de deudas financieras del ejercicio anual 2009, el tipo de interés medic
soportado, incluyendo comisiones, fue del 3,76%, mientras que durante el primer semestre
del ejercicic 2010 ¢! interés medio soportade ha sido del 2,71%.

Los intereses devengados y no liquidados al 30 de junio de 2009 v 2010 ascienden a 1.766
y 4.469 miles de euros respectivamente.

El importe en licros de deudas con entidades de crédito del Grupo esta denominado en las
siguientes monedas;

30 de junlo 2010 31 de diciembre 2009

Euro 295,966 284.508
Libra esteriina - B.259
295.966 302768

14. Impuestos diferidos

El movimiento bruto en la cuenta de impuestos diferidos activas ha sido el siguiente:

30 de junic 31 de diciembre

2010 2009
Saldo fnicial 46.147 41.425
Cobro créditos fiscales - (3.625)
{Cargo)/Abono en la cuenta de resultados 3.360 8.509
(Cargo)/Abono en patrimanio ne{o 4 (182)
Saldo final 49.511 46.147

El movimiento bruto en la cuenta de impuesios diferidos pasivos ha sido ¢l siguiente:

30 de junig 2010 31 de diciembre 2009

Saldo inicial 1.866 7.687
Cargoi{abono) en palrimonio neio - {473)
Cargofabono en la cuenta de resultados 682 (5.348)
Saldo final 2.548 1.866

No existen impuestos diferidos activos ¢ impuestos diferidos pasivos no reconocidos cuyo
importe sea relevante.
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15. |Impuesto sobre sociedades

Al reunir los requisitos establecidos en el Régimen de Grupos de Sociedades previsto en el
Capitulo VIl del titulo VII del Real Decreto Legislativo 4/2004 de 5 de marzo por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad presentd
como sociedad dominante, por primera vez en el ejercicio 2002 la declaracion fiscal
consolidada con Renta Corporacidon Real Estate RA., S.AU., Renta Corporacion Real
Estate G.O., S.L.U., Renta Corporacion Real Estate O.N., S.A.U. y Renta Corporacién Real
Este Finance, S.L.U. A partir del 1 de enero de 2008, debido a Iz fusion de Renta
Corporacion Real Estate O.N, S.A.U. (sociedad absorbente) con Renta Corporacidén Real
Estate R.A.,, S.A.U. y Renta Corporacion Real Estate G.O., §.1..U (sociedades absorbidas) y
posterior cambio de denominacion social de la sociedad absorbente a Renta Corporacion
Real Estate ES, S.A,, esta dltima es la que figura en la tributacion consolidada.

Debide a que determinadas operaciones tienen diferente consideracion a efectos de la
tributacion por el Impuesto sobre Sociedades y de la elaboracidon de estos esiados
financieros intermedics resumidos consolidados, la base imponible del ejercicio difiere del
resulfado comtable,

El tipo impositivo efectivo del Grupo a 30 de junio de 2010 es del 27,1% que difiere del tipo
tedrico vigente en Espafa del 30% debide a las diferencias de los tipos impositivos
efectivamente aplicados por el Grupo en las distintas filiales de |la Sociedad dominante. A 30
de junio de 2010 se ha aplicado la mejor estimacion del tipo impositivo efective que se
aplicara en el cierre del ejercicio 2010

El Grupo ha contabilizado un crédito fiscal por las pérdidas incurridas en los seis primeros
meses del gjercicio 2010 debido a gue considera que seran recuperables en el periodo fiscal
susceptible de ello.

Todas las sociedades incluidas en la consolidacidn se encuentran abiertas a inspeccidn por
las autoridades fiscales los cuatro Oitimos ejercicios de los principales impuesios que le son
aplicables, a excepcion de Groupe Immobilier Renta Corporacion, S.A.8.U. que ha sido
objeto de inspeccidn por los ejercicios 2007 a 31 de marzo de 2008, sin haberse generado
ningun pasivo, enconirandose los mismos cerrados a nuevas inspecciones fiscales.
Asimismo, se dio inicio a finales de marzo del 2002 una inspeccion fiscal por parie de las
autoridades francesas en relacion a las operaciones efectuadas en Paris por una filial
luxemburguesa (Noifeu, S.a.r.l., fusionada y absorbida por Renta Corporacion Luxembourg,
S.arl). Las eventuales contingencias que pudieran derivarse de dicha inspeccion estan, a
la fecha de emision de estos estados financieros, indeterminadas en la medida que el
procedimiento esta en curso.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion
fiscal vigente, podrian surgir pasivos adicionales como resultado de una inspeccion. Los
Administraderes de la Sociedad dominante consideran que dichos pasivos, caso de
producirse, no afectarian significativamente a estas cuentas anuales.
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16. Ganancias por accion

18.1 Basicas

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los
accionistas de la Sociedad dominante entre el numero medio ponderado de acciones
ordinarias en circulacion durante el gjercicio, excluidas las acciones propias adquiridas por la
Sociedad dominante {nota 11).

Da 1 de enare a 30 de junic

2010 2009
Benelicio/(pérdida) alribuible a los accionisias de la soctedad {miles
de euros) (7.822) (13.725)
N® medic ponderado de acciones erdinarias en circulacién 24.686.496 24.651.54
Ganandasipérdidas) basicas por acsién (€ por accion) {0,32) 3 (0.56)

18.2 Diluidas

Las ganancias diluidas por accidon se calculan ajustando el beneficio atribuible a los
accionistas de la Sociedad dominante y el niumero medio ponderado de acciones ordinarias
en circulacidon para reflejar la conversién de fodas las acciones ordinarias potenciales
dilusivas. No hay diferencias respecto a las basicas.

17. Dividendos por accidn

No se han pagado dividendes en los ejercicios 2000 y 2010.

En los gjercicios 2010 y 2009, las pérdidas del ejercicic se han aplicado a resultados
negativos de ejercicios anteriores.
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18. Efectivo generado porlag operaciones

De 1 enero a 30 junlo

Nota 2010 2009
Resuliade de! ejercicio alribuible a la sociedad dominante (7.822) {13.725)
Ajustes de:
— Impuesto sobre sociedades 156 (2.811) (5.570)
— Amortizacion de inmovilizado material 5 145 748
- Amertizacion de activos intangibles 8 305 193
- (Beneficio)/pérdida de inmovilizade material @ intangible {ver - {1.410)
debajo)
— Correccicnes valorativas por deterioro 5 82 {16.433)
- Ingreses por intereses (127) (859)
- Gasto por intereses y comisiones 4.704 11.723
— Dotacidn plan de acciones 272 567
— Participacion en la pérdida / (ganancia) de asociadas 1 53
—Variacion valor razonable acfivos financieros disponibles para 89 -
la venta
Variaciones en el capital circulante
- Existencias (10.167) 341.542
- Diferancias de conversién en el cirgulante 2,426 2.357
~ Clientes y otras cuentas a cobrar 21.354 2.269
— Proveedores y otras cuentas a pagar corrientes (2.916) (32.559)
- Proveedores y otras cuentas a pagar no corrientes (919) -
Efectivo generado en las operacienes 4796 288.894

En el estado de flujos de efeclivo, los ingresos obtenidos por la venta de inmovilizado
material e Intangible incluyen:

De 1 de enero al 30 de |unlo

2010 2009
Importe en libros (Notas & y 6) - B61.744
Ganancia / { perdida) de inmovilizado material - 1.410
Importe cobrado por la venta de inmovilizado material - 63.154

18. Contingencias/provisiones

Contingencias

No existe ni ha existido procedimiento gubernativo, legal, judicial o de arbitraje (incluidos, los
gue estan en curso o pendiente de resclucién o aguelles que el Grupo tenga conocimiento
gue afecte a cualquiera de las sociedades del Grupo), que haya tenide en el pasado
reciente, o pueda tener, efectos significativos en la Sociedad y/o la posicién o rentabilidad
del Grupo, mas alla de los contemplados en estos estados financiercs intermedios
consolidados,
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El numero de litigios (incluidos, los que estan en curso o pendiente de resclucion) en 10s que
el Grupo Renta Corporacion se ha visto involucrado o de otro modo afectado durante el
periodo es muy limitado y, en cualguier caso, sobre maierias poco sighificativas o
relevantes.

En aguellos casos en los que las ventas de inmuebles realizadas por €l Grupo no se han
liquidado en efectivo en el momento de la transmision del titulo de propiedad, el cobro
adeudado se garantiza como regla general por medio de una garantia hipotecaria, bancaria
o férmulas similares de garantia real.

El Grupo ha recibido mediante adjudicacion un active por importe de 13,2 millones de euros
resultante de la ejecucion hipotecaria de una deuda por importe de 25,2 millones de eurcs,
siendo reclamada judicialmente la cantidad restante en su caso {nota 7).

Provisiones

La Direccion del Grupo tiene dotada a 30 de junio de 2010 una provision que cubrirla las
responsabilidades por liligios y otras reclamaciones, asi como en su caso el impone de las
obligaciones presentes, pasivos contingentes y compromisos a los gque debiera hacer frente
el Grupo, clasificada en provisiones para riesgos y gastos no corrientes.

La provisidbn para riesgos y gastos tiene como objetivo la cobertura de responsabilidades y
obligaciones exigidas a las sociedades del Grupo en reclamaciones v litigios en curso ante
auvtoridades adminislrativas y tribunales competentes. Estas derivan fundamentalmente da
posibles interpretaciones diferentes de la normativa fiscal vigente. Por un lado, relativas a la
aplicacion del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales (ITP) y al calculo de Ia base del
impuesto de construcciones, instalaciones y obras (ICIO) y por otro lado, las relativas a
ingpecciones fiscales.

El Grupe considera que la aplicacion de dicha provisién es indeterminada en el tiempo y en
cualquier caso superior a un afio. Su vencimiento no esta claramente establecido pues
depende de factores externos, tales como la celeridad de tas Autoridades y Tribunales
Competentes.

El saldo de dicha provision a 30 de junio de 2010 asciende a 7.864 miles de euros. Durante
el periodo de seis meses del ejercicic 2010 no se han producido movimienics en dicha
provision. Las eventuales contingencias que pudieran derivarse de las actuaciones
inspectoras iniciadas, estan indeterminadas a la fecha de emisién de estos estados
financiercs intermedios, en la medida que el procedimiento estd en curso.

20, Compromisos

La naturaleza de la aclividad de las sociedades del Grupo comporta que los inmuebles
adquiridos se contabilizan como nerma general como existencias.
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A 30 de junio de 2010 el Grupo fenia avales prestados a favor de terceros y entidades
financieras por un importe de 2.712 miles de euros (31 de diciembre de 2009: 3.032 miles de
euros). Estos avales se destinan basicamente a garantizar obligaciones de pago frente a la
Administracién Publica.

En la partida de existencias se recogen las primas pagadas por el Grupo por las opciones de
compra sobre actives inmobiliarios. La siguiente tabla detalla el nGmero de las opciones en
cartera, su coste y los derechos de inversion que éstas representan:

30 junjo 2010 31 diciembre 2009

Numero de opciones 24 20
Primas de Opciones 4,543 3.514
Derechos de inversidn por Opciones de compra 90230 79.411

De los 90.230 miles de euros de derechos de inversion a 30 de junio de 2010, 45.449 miles
de eurgs corresponden a inmuebles de cartera nueva opcionados a condiciones de mercado
actuales, incrementando éstas respecto a 2009 en 10.819 miles de euros.

Durante el ejercicio 2010 se han desestimado 4 opciones de compra, siendo las pérdidas de
dichas opciones no ejercitadas de 101 miles de euros.

A 30 de junic 2010 no hay contratos importantes ajenos al negocio ordinario del Grupo gue
sean refevantes ni contratos celebrados por cualquier miembro del Grupo que contengan
una clausula en virtud de la cual cualquier miembro del Grupo tenga una obligaciéon o un
derecho que sean relevantes para el Grupo.

21. Saldos v transacclohes con empresas y partes vinculadas

21.1 Ventas de bienes, prestacion de servicios e ingresos financieros

30 Junlo 2010 30 junio 2009
Venta de bienes:
Personal directivo clave y administradores
- Sun Peak, S.L. 180 672
Total venta de bienes 180 672
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30 junio 2010
Prestaciones de serviclos:
Empresas vinculadas por accionistas en comun

30 junio 2009

- Mixta Africa, 5.A. g 10
- Fundacion Privada Renta Corporacion 12 8
21 19
Personal directivo clave y administradores B -
Total prestaclones de servicios: N 29 19

30 junio 2010
Ingresos financlaros:
Empresas vinculadas por accionistas en comon
- Mixta Africa, S.A. 34

30 junic 2009

Total ingresos financleros: 34

21.2 Compras de bienes, servicios recibidos y gastos financieros

30 junio 2010
Serviclos recibldos:
Empresas vinculadas por accionistas en comun

30 junio 2009

- Second House, 5.A, 3 B5

- Second House Rehabilitacion, §.L.U. - 12

- Closa Ascclados. Correduria de Seguros, S.L. 204 172

- Gibernau & Plana Asociados, S.L 50 55

- Dinomen, S.L. - 75

- Igli Verde, S.L. 1 3

- Test Tecneologia de Sistemas, S.L. - 2

- Otras partes vinculadas o 2 _ -
260 385

Personal directivo clave y administradoras - fis]
Total servicios recibldos: 260 461
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21.3 Remuneraciones pagadas a los miembios del Consejo de Administracidn de I3
Sociedad dominante.

A continuacidon se muestra un cuadro con la remuneracion en virtud a su pertenencia al
Organo de Administracion percibida por los miembros del Consejo de Administracién de la
Sociedad dominante durante los seis primeros meses del ejercicio 2009 y 2008:

De 1 de enero a 30 de junio

Concepto 2010 2009
Asistencia a las reuniones del Consejo de
Administracién / Comisiones Delegadas 68 87

El importe total en primas de los seguros de responsabilidad civil devengades por la
Sociedad dominante respecto a los miembros del Consejo de Administracion y a los altos
directives asciende a 29 miles de euros, en los seis primeros meses del ejercicio 2010,
Asimismo, el imporie total en primas de los seguros médicos satisfechos por la Sociedad
dominante respecto a los aitos directivos y Consejeros ejecutivos asciende a 7 miles de
2uros,

21.4 Remuneracidn por la relacidn laboral al personal directivo clave y administradores

De 1 enero a 30 junioc

2010 2009

Salarios y ofras retnbuciones a los Conssjeros Ejecutivos 795 774
Salarios y olras refribuciones al resto de direclivos clave 217 230
1.012 1.004

Dentro de salarios y otras retribuciones & los Consegjeros ejecutivos y al resto de directivos
clave se incluye el gasto devengado relacionado con el plan de acciones, el cual asciends a
60 mites de euros (117 miles de euros en el primer semestre de 2009) vy a 12 miles de euros
respectivamente (22 miles de euros en el primer semestre de 2009).

21.5 Saldos al cierre derivados de ventas y compras de bienes y semvicios

30 junle 31 diciembre
2010 2009

Cuentas a cobrar
Empresas vinculadas por accionistas en comaon

- Sun Peak, S.L. 8 -

- Fungacion Privada Renta Corporacion 3 3

- Mixta Africa, 5.A 2.540 250
Total cuentas a cobrar 2.5651 253
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La scciedad del Grupo, Renta Corporacidn Real Estate Finance, S.L.U. concedid un
préstamo en el ejercicio 2009 por importe de 250 miles de euros a la sociedad vinculada,
Mixta Africa, S.A. con la voluntad de ofrecerle apoya financierc para hacer frente a sus
puntas de tesoreria. A 30 de junio de 2010, este préstamo ha sido ampliado hasta la
cantidad de 2.500 miles de euros. Esta financiactdn esta debidamente garantizada con

garantia hipotecaria,

22. Hechos posteriores a la fecha de balance

No se ha producido ningun hecho posterior significativo para revelar en los presenies
estados financieros intermedios resumidos consolidados.

23, Otrainformacion

23.1 Numero promedio de empleados del Grupo por categoria v sexo

De 1 de enero a 30 de |unio

2010 2008

Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Direccion - 4 4 - 4 4
Comercial 16 10 26 17 i1 28
Administracion 34 2 36 41 3 44
Técnico 1 3 4 2 3 5
Legal 8 - 6 6 - 8
Servicios 2 2 4 2 3 5
TOTAL ' 59 21 80 68 24 92

23.2 Honorarios de auditores de cuentas v sociedades de su grupo

Los honorarios devengados por PricewaterhouseCoopers Auditores por los servicios de
auditoria de los estados financieros intermedios resumidos consolidades a 30 de junio de

2010, ascienden a 33 miles de euros.
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Sociedades Dependientes incluidas en el Perimetro de Consolidacién

Denaminacidn Sodial

Renla Carporacidn Real
_Estate Finance. S.L.U.

Renta Corporaclén Reai
Estate E.S., S.A U

Navia Avanza, 8.1}

Groupe Immobilier Renla
Corporacion, S AS.U.

Renta Corporacion Real
Eslale France, $.A.5.1.

Renta Properlies {UK),
Limited

Winlerley Properties 3,
Unlimiled

‘Renta 1001 (UK) Limiled

Palrmeiston and Complon,
Ll

RC Real Estate Deutschland
GMBH

Ranla Corporacion
Luxembeurg, S.a.rl

Tanil Corporalion, 5.4.r.|,

Medas Corporalion, S.a.r.

| Renta Corporatien

RC1,LLC

Wi AL G lni)
fal 0 194 96/

| Participacién |
direcla_
| % Sociedad Tivlar | Supuesls por
Costaen | Sobre dela el que
Domiclio | Mis.Eur. | Nominal | Participacién  consolida Aclividad | Auditor
Via Augusta 252- Renla [
260, Corporacitn
Barcelona Real Eslate. Integrasidn No
_(Espafia) ol 8071 100% | S.A _glebal | (%) auditada
Wia Augusla 252- Renta }
260, Corporacidn
Barcalona Real Estale, Inlegracidn |
(Espafa) | 37075| 100%|SA. “gloval | () PWC
Renla
Via Augusta 252- Corporactsn [ [
260, | Real {
Barcelona [ Estate ES., Integracion | No
(Espata) _-|  100% | SAU. i global | {2) | audilada
34, Avenuve des 1 ' Renta f
| Champs Elysées Corporacion
Paris Real Estale, Inlegracion
| (Francia) | 6.820] 999% SA. | glebal | (1), (3) | PwC
'26. Rue de Renta r '
Trémellle Coiporacitn _ ‘
Paris Real Eslale, Infegracion |
{Francig) 3.050] 100% | SA | qlobal (n PwC
[ | Renla | ’
TA Graflon Street | Corporacitn
Londres Real Estats, Integracién
| {Gran Bretana) 79.415| 100% | S.A. _global {1 PwC
7A Graflon Stresl [ Renta
Londras | Properlies (UK), | Inlegracién
| (Gran Bretafia)__ 2| 100%| Limited global [ () | Pwe
19 Cavendish
Square Renla
Londras Properties (UK), | Integracidn No
(Gran Bretaia) _ -1 100%|_Limited global | (1) | auditada
7A Grafton Slreel | Renta
Londres Propartias {UK), 1 Integracién
{Gran Brelana) 100% | Limited | _global (| PwC
Charloftenstrasse, Ranta
24 Corporacidn
Berlin Real Eslale, Inegracién
{Alemaniay | 25025]| 100% | S.A. global 2 | Pwe
T e  Roben| Renta
Stimper L-2557 Corporacion
Luxemiurgo Real Estate, | Integracién No
{Luxemburgo) | 100] 100% | S.A. _global {1} | audilada |
12 tue Guillaume Renta |
Keoll, L-1882 Corporacién
Luxemburge Luxemburgo, Inlegracién No
{Luxemburgo} -1 009% | S.arl global (1), (4) | auditada
7 e Robert| ' Renla
Stumper L-2557 | Corporacitn
Luxemburgo | | Luxemburgo, Integracién No
| {Luxomburgo) | - 100%|S.arl | global | (4 | suditada |
1240 Avenue of the | | Renta |
Amaricas Corporacion
Mew York i Real Estate, | Inlegracion No
WSA) | 27423 100%|SA | global 1) | auditada
1240 Avenue of lhe | |
Americas b I
New York Renta Integracién | No
(USA) 100% | Corporation global | (1) | auditada
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Anexo |

] Parlicipacién |
directa i
% | Sociedad Tilular | Supuesto por |
Cosleen | Sobre de la el que ‘
Dencominacién Social Domicilio Mis.Eur. | Nominal | Pari¢ipacidn consolida  'Aclividad | Auditor
1240 Avenue of the | i
Ameticas f
MNow York | Renla Integracion No
RC2,LLC usa ! ! 100% | Corporalion ___global M auditada
1240 Avenue of the |
Americas
MNew Yark ‘ Renla Integracién | No
RCILLLC {USA) B 100% | Corporalion global | (1) | auditada

La fecha de cierre de las uitimas cuentas anuales es 31 de diciembre 2008, a excepcidn de Groupe Inmobilier

Rema Corporacion S.A

Actividad:

)
(2
)

Megocio edilicios.
Negocio edificios y suelo

S.U, que es el 31 de marzo de 2010.

y preslacidn de semnvictos.

Groupe Immeabilier Reala Corporacidn, 5.A.8.U.

C)

\

En proceso de hquidacian como compromise adguindo con la vanta de actvos a tas anlidades financieras La sociedad Renta
Coiporacién Real Estate France, $.4 5.U. ¢5 aquella en 1a que al Grupo desarrolia ol nggocio en Francia, en sushtugién de

En procase de liquidacién como compromiso adquirido con las entidades financieras on el proceso de refinanciacion
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Sociedades Asociadas incluidas en el Perimetro de Consolldacidn

I Panticipacién ‘ ‘
| Supuesto
Sociedad por el que
| Coste en | % Sobre Tilular de la consolida
Denominacién Social Domicilie | Mis.Eur. | Nominal | Parlicipacion {a) Aclividad Audilor
| | | Renta | '
Via Augusla 252260 . Corporacion [
Bargelona J Real Eslale ES, Puesta en ‘
Masella Oesle, S.L. | (Espaita) 116 |  40% l SAU equivalencia | (5} No audilada

La fecha de cierre de lag dltimas cuenlas ancales es 31 de diciembire de 2009.

Actividad:

%) Negoclo de promocidn de obra nueve.
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Informe de gestion de los estados financieres intermedios resumidos consolidados
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1. Evolucién de [0s negocios y situacidn del Grupo

El entorno de mercado sigue siendo complicade cen pocas transacciones y en un entorno
econdémico caracterizado por la incertidumbre en los mercados financiercs vy la falta de
fiquidez y confianza de los consumidores.

Los ingresos ordinarios del primer semestre del 2010, han alcanzado los 25.112 miles de
eurps. Estos son dificimente comparables con los ingresos de 2009, 321.092 miles de
euros, ya que estos incluian las ventas realizadas a las entidades financieras en el marco
del procgso de refinanciacion de la deuda por un importe de 281.050 miles de euros.

Si bien el volumen de ventas es bajo, el margen bruto de las ventas se ha situado en 2.571
miles de euros. La ¢compania esta materializande transacciones y generando margen a
fravés de una nueva cartera adecuada a las nuevas condiciones de mercado. Dicho margen
puede desglosarse en 2.243 miles de euros provenientes de la transformacion y venta de
dicha cartera nueva y el imporie restante corresponde a las transacciones relacienadas con
la cartera vieja, cuyo margen esta minorado por la dotacion por deterioro de existencias dei
peniodo,

Los gastes de personal se han situado en 4.250 miles de euros a 30 de junio del 2010,
frente a los 5.248 miles de euros del mismo periodo del ejercicio anterior. Dicho decremento
es consecuencia de la disminucion de plantilla, siendo la plantilla media en el 2010 de 80
empleados frenie a los 82 para el mismo periodo del 20098, y fas politicas salariales
aplicadas.

Los gastos por servicios exteriores ascienden a 3.118 miles de euros, 1o que supone una
disminucién de 5.977 miles de suros respecto al mismo periodo del ejercicio anterior. Dicho
decremento viene explicado, por un lado, por la politica de inversién muy selectiva del Grupo
a la hora de ejecutar los derechos de inversion, habiendo desestimado en los primeros seis
meses del gjercicio 2009 opciones de compra de inmuebles por un importe de 4.009 miles
de euros. Por otro, la disminucion de gastos generales es un reflejo del estricto control de
costes que sigue llevando a cabo el Grupo.

El resultado financiero neto para los primeres seis meses del gjercicic 2010 ha sido de 5.427
miles de euros, frente a los 9.536 miles de euros para € mismo perledo del gjercicio
anterior. Esta disminucién se debe principalmente a una deuda neta media inferior, 281.727
miles de euros para e primer semestre del 2010 frente a 472.515 miles de euros del mismo
pericde del ano anterior, juntc ¢con una reduccion en ¢l tipo de interés medio. Para el
conjunto de deudas financieras de! ejercicio anual 2009, el tipo de interés medio soportado,
incluyendo comisiones, fue del 3,76%, mientras que durante el primar semestre del gjercicio
2010 el equivalente ha sido del 2,71%.

Al cierre del primer semestre del 2010 el Grupo ha cerrado con unos resultades negativos
de 7.822 miles de euros, mejorandec, en un 43%, esto es, en 5903 miles de eurcs el
resultado del primer semestre del afic anterior, a pesar del complicado entorng de mercado.
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Las existencias han aumentado en 11.110 miles de euros respecto a cierre del ejercicio
2009 situdndose éstas en 281.838 miles de euros a 30 de junio del 2010. Esle incremento
es debido basicamente a la recuperacion de una finca que estaba garantizando una deuda
impagada por un cliente y que ha sido objele de gjecucidn por parte del Grupo. Este
aumento de existencias compensa la disminucion generada por las ventas realizadas
durante los seis primeros meses de 2010. Adicionalmente se intenta minimizar el consumo
de recursos adaptando la inversion de inmuebles de cartera nueva a las actuales
condiciones de mercade, y haciendo uso de opciones de compra ¢on primas bajas,

El saldo de clientes y otras cuentas a cobrar corriente ha disminuido en 21.371 miles de
euros, tras la gecucion en el 2010, de la garantia hipotecana a favor del Grupo de la deuda
de un cliente y la adjudicacién del activo por su valor de coste. El saldo remanente de
chentes derivado de la operativa del Grupo ha quedado reducido a 1,414 miles de euros a
30 de junio de 2010.

La deuda neta del Grupo a 30 de junio de 2010 se situa en 283.100 miles de euros, y el ratio
de apalancamiento en el 88,4%. La deuda financiera con vencimiento a largo plazo,
proveniente del acuerdo de refinanciacion firmado en 2009, asciende a 254 millones de
ewros, vy el saldo de hipotecas bilaterales es de 37,5 millenes de euros. Dicha financiacién,
renegociada por un periodo de 7 afios, con dos anos de carencia y una linea de liquidez
adicional de 18,6 millones de euros que se otorga mediante una linea de financiacién a 3
afiog, confiere estabilidad al Grupo y le permite concentrar sus recursos y esfuerzos en el
desarrollo de su modelo de negocio.

La cotizacidén de la accion se ha situado en 1,8 eurosfaccion a 30 de junio de 2010,

2. Evolucldon previsible de los negocios

El futuro se presenta todavia incierto en cuanto al punto de inflexién de {a recuperacion de la
demanda y del restablecimiente de las facilidades crediticias a los potenciales compradores
de activos inmobiliarios.

Si bien e! entorno de mercado sigue siendo complicado con pocas transacciones y en
ocasiones con dificiles referencias de valoracion, la compartia esta materializando nuevas
operaciones y generande margen a traves de una nueva cartera ajustada a las nuevas
condiciones de mercado, y cumpliendo criterios de generacion de margen.

La empresa sigue centrada en los pilares estratégicos de fransformacion y venta de ia
cartera vieja, buscando la estralegia mas adecuada para su desinversion, y en la generacion
de margen a través de la captacién, transformacién y venta de una cartera nueva. En cuanto
a la primera, et Grupe dispone de activos competitivos, muchos de ellos en fase finalista y
listos para ser vendidos, paor lo que un incremento de la liquidez del mercado influira en un
incremento de ventas y resultados.
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En cuanto a la cartera nueva, el Grupo esta centrado en un nicho de mercade de
operaciones caracterizadas por su menor volumen de inversidon, en el mercado residencial y
en buenas ubicaciones dentro de las plazas donde la compania ya opera, i bien muy
focalizado en el mercado nacional, buscando maximizar 12 rentabilidad de los inmuebles a
través del valor afadido por transformacion que la empresa siempre ha realizado. La
actividad de suelo quedaré limitada a oportunidades concretas.

Adicionalmente, el Grupo mantiene un intensivo control de gastos de estructura.

Gestioén de la cartera vieja, generacion de margen con la cartera nueva y control de costes
constituyen los tres pilares basicos de la estrategia del Grupo en continua adaptacién a un
entorno de mercade cambiante dentro del sector inmobiliario

El Grupo mantiene una posicién financiera estable en la medida en gue dispone de deuda a

largo plazo sin amortizaciones significativas de deuda exigibles en el corto plazo, ¥ con una
sdlida posicion de liquidez.

3. Principales riesqos e incertidumbres del negocio

Los principales riesgos financieros que afectan al Grupo serian: riesgo de tipo de cambio,
riesge de tipo de interés, nesgo de crédito y riesgo de liquidez. El Grupo realiza un
seguimiento consfante de los mismos a fin de anticipar los efectos que de éstos se pueden
derivar e implantar las medidas correctoras necesarias.

- El Grupo desarrolla su actividad en la zona euro, a excepcion del Reino Unido vy
Estados Unidos de América. En ambas plazas el Grupo mantiene un seguimiento
constante de la evolucion de las monedas a efectos de ceontratar derivados financieros
que permiten acotar ¢ minimizar el riesgo de tipo de cambio sobre estas monedas,
siempre y cuando las condiciones de contratacidn de estos instrumentos sean
cenvenientes para el Grupo. Adicionalmente se realiza un analisis continuo para dotar
a dichas pariicipadas del dptimo equilibric patrimonial como medidas adicionales para
acolar este riesgo.

- El Grupo tiene establecido como politica de control del riesgo de tipo de interés gue es
gestionade de acuerdo con las politicas aprobadas por el Consejo de Administracion,
en las que se establece [a necesidad de mantener instrumentos de cobertura qus
minimicen el impacto de la volatilidad de los tipos de interés. Con motive de la
refinanciacién de deuda llevada a cabo en mayo 2009, se cancelaron los instrumentos
de cobertura de tipo de interés que cubrian parte de la deuda refinanciada. El Grupo
avalua permanentemente la conveniencia de contratar coberturas adapladas a la
estructura de financiacion, siempre y cuando las condicicnes de la contratacion de
dichos inslrumentos sean en condiciones favorables para el Grupo.
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~ La mayoria de las ventas de bienes inmuebles realizadas por el Grupo se liquidan én
efectivo en el momento de la transmisidn del titulo de propiedad. En ol resto de ventas,
el cobro adeudado se garantiza como regla general por medio de una garantia
bancaria ¢ mediante un pacto de reserva de dominio o férmulas similares de garantia
real que permiten al Grupo recuperar la propiedad del inmueble en caso de impago de
SU precio.

4, investigacion y desarrollo

Debido a las caracteristicas de la aclividad del Grupo, no se realizan inversiones en materia
de investigacidn y dssarrollo, si bien el Grupo destina una parte de su presupuesto a
formacién de sus empleados ¢on ¢l cbjetive de alcanzar una aita calidad en el trabajo, y a la
vez facilitar su desarrcllo profesional.

5. Acciones proplas

Durante los seis primeros meses del gjercicio 2010 la Sociedad dominanle no ha realizado
adquisiciones ni enajenaciones de acciones.

l.a sociedad dominante a 30 de Junio de 2010 tiene un total de 309.277 acciones
representativas de un 1,13% del capital social de la Sociedad. El valor nominal de dichas
acciones asciende a 310 miles de euros.

6, Hechos posterlores

No se ha producido ningun hecho posterior significalivo para revelar en los presenies
estados financieros intermedios resumidos consolidados.

7. Recursos Humanos

El equipo de Renta Corporacion, destaca por su alto grado de formacion, profesionalidad y
motivacidén. Para el Grupo, las persenas constituyen su verdadera base de creacidon de valor
y la clave para el iogro de su excelencia empresarial. Desde sus inicios se ha reconocido y
cuidado como factor clave de éxito la contribucion de los profesionales que integran las
disfintas sociedades del Grupo. En este contexto, dedica especial atencidn a disponer de
una organizacion efectiva, agil y flexible, con un entorno de trabajo profesionalizado en
procedimientos y sistemas, con un facil acceso a la formacion continuada y al conecimiento,
y facilitando la conciliacién laboral y familiar de sus empleades, recogido en su politica de
recursos humanos.

La plantilla del Grupo se caracteriza por su joven edad, la media del equipo se situa en 38
anos, vy un 73% de presencia femenina, considerando los empleados de la iotalidad del
Grupo.
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El Grupo ha tenido durante el primer semestre del 2010 una plantilla media de 80
empleados, de los cuales un B7% trabaja en Espafia {un 93% de elios en la sede central en
Barcelona) y el 13% restante en las delegaciones internacionales de Paris, Londres, Berlin,
Luxemburgo v Nueva York.

8. Medio ambiente

El Grupo ha adoptado las medidas oportunas en relacidn con la proteccién y mejora del
medicambiente y la minimizaciéon, en su caso, del impacto negative medioambiental,
cumpliendc con la normativa vigente al respecte. No se ha considerado necesario
registrar ninguna dotacion para riesgos y gastos de caracter medioambiental al no
existir contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del medico ambiente, ni
responsabilidades de naturaleza medicambiental.

9, Informe articulo 116 bls de |a Ley del Mercado de Valores

A continuaciéon se detalla la informacidn necesaria requerida de conformidad con lo
establecido en el articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores:

a) El capital social de la Scciedad dominante es de veintisiete millones doscientos
setenta y seis mil quinientos setenta y cinco euros (27.276.575 €) dividido en
27.276 575 acciones ordinarias de un {1) euro de valor nominal ¢ada una de ellas,
pertenecientes a una unica clase y serie v numeradas correlativamente del 1 al
27.276.575, ambos inclusive. Todas las acciones se encuentran integramente
suscritas y desemboisadas.

b) De conformidad con lo establecido en el articulo 13 de los Estatutos Sociales, no
existen restricciones estatutarias a la transmisibilidad de las acciones y los derechos
economicos que derivan de ellas, incluide el de suscripcion preferente, si bien, existe
un pacto que regula la transmisidn de acciones gue se detalla a continuacion:
UNICEF-Comité Esparol (UCE) y Fundacién INTERMON-OXFAM adquinieron el
compromiso de la no transmision de sus acciones en la Sociedad dominante durante
unos determinados periodos desde la admision a negociacién de lag acciones de la
Sociedad.
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Las participaciones significativas, tanto directas como indirectas, en el capital social de
la Sociedad dominante a fecha 30 de junio de 2010 son las que se delallan en el
sigutiente cuadro.

Nombre Porcentaje numero de acciones

| Directas | | Indirectas | [ Total |
Luis Herndndez de Cabanyes [ 1118% || 38243% | [ 39,361% |
Fundacién Privada Renta - 4,597% ‘ ‘ 0,000% J J 4,597%
Corporacion !
Durango Different, S.L. | 3666% || 1844% | [ 5510% |
Blas Herrero Fernandez | 0% || 7935% || 7,835% |

En los Estatutos Sociales no existe restriccion alguna para el gjercicio del derecho de
voto,

El tnico pacto parasocial existente es el mencienadeo anteriormente en el punto b} del
presente apartado.

Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del érgano de
administracidn estan contempladas en los articulos 39 y 40 de los Estatutos Sociales y
en los articulos 17 2 21 del Reglamente del Consejo de Administracién y son
conformes a la normativa vigente,

Don Luis Hernandez de Cabanyes (Presidente y Consejero Delegado) tiene
delegadas todas las facultades del Consejo de Administracién salvo las indeiegables
por Ley y Estatutos. Don David Vila Balla (Vicepresidente y Director General de
Operaciones), Don Juan Velayos Lluis (Consejere Delegado), Don Javier Carrasco
Brugada (Secretario no consejero) y Dofia Esther Giménez Arribas (Directora de
RRHH), tienen unos poderes suficientes, limitados econdomicaments, para la practica
diaria del objeto social de Renta Corporacion.

Asimismo, la Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 8 de junio de 2010,
faculto al Consejo de Administracién para:

a} La adquisicidén derivativa de acciones propias por parte de |la Sociedad y/o por parte
de sus sociedades deminadas en los términes previstos por la Ley, dejando sin efecto,
en la cuantia no utilizada, la avtorizacidn concedida por la Junta General de Accionistas
de 10 de junio de 2009.
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b) Aumentar el capital social hasta la mitad del aclual capital social, en una © varias
veces, y en la oportunidad y cuantia que considere adecuadas dentre del plazo maximo
de cinco afos, y si lo estima cenveniente, con atribucion de la facultad de excluir el
derecho de suscripcidn preferente, dando nueva redaccion al articulo 5 de los Estatutos
Sociales y dejando sin efecto la autorizacién acordada por la Junta General de 10 de
junio de 2008.

¢} La emision de bonos, obligaciones y demas valores de renta fija, simples, canjeables
ylo convertibles en acciones, warrants, pagarés y patticipaciones preferenies con
atribucién de la facultad de excluir el derecho de suscripcion prefersnte, y autorizacion
para que la Sociedad pueda garantizar emisiones de valores de renta fija efectuadas
por sociedzades filiales.

Ademas de lo anterior, todos los consejercs indicades y el secretario del Censejo de
Administracion tienen facultades para comprar, vender, pignorar, canjear y amortizar
valores y cobrar sus intereses, dividendos, primas y amortizaciones; administrar,
seguir y dispener de fondos de toda clase, especiaimente de Inversion, asi como de
sus participaciones, aportando cantidades a los mismos y percibiendo sus intereses y
cuotas de liquidacién, en su caso, con un limite solidario de hasta 1.000.000 € y
mancomunadamente con otro apoderado de direccion hasta la cantidad de 3.000.000
€ a excepcidén de Don Luis Hernandez de Cabanyes que no tiene [imite econdmico
alguno, y todo ello sin perjuicic de todas aquellas operaciones que por su relevanciz,
se someten a la previa aprobacién det Consejo de Administracion.

El apartado h) del articulo 116 bis de la Lay del Mercado de Valores no aplica por no
haberse suscrite ning(n contrato de estas caracteristicas.

El contrato del Consejere Delegado, contiene una cldusula de blindaje de 45 dlas de
salario por arfio trabajado con un minimo de seis mensualidades, computandose para
dicho calculo el salario fijo que percibe en el momento de a extincién y la media de los
dos ultimos afios de variable.
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Eil Consejo de Administracion de la sociedad Renta Corporacion Real Estate, S.A. en fecha
21 de julio de 2010, y en cumplimiente de la normativa mercantil vigente, procede a formular
los estados financieros intermedios resumidos caonsolidados de Renta Corporacion Real
Estate, S.A. y sus sociedades dependientes, y el informe de gestion del periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2010 y el 30 de junio de 2010, los cuales vienen
conslituidos por los documentos que preceden a este escrito, cuyas hojas se presentan
numeradas correlativamente de la 1 a la 41 ambas inclusive, firmadas, a efectos de
identificacién, por el Secretario del Consejo de Administracion de la Sociedad, D. Javier
Carrasco Brugada.
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